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1. Declaración de Responsabilidad 

“El presente documento contiene información veraz y suficiente respecto al desarrollo del negocio 
de J.P. Morgan Banco de Inversión durante el año 2019. Sin perjuicio de la responsabilidad que 
compete al emisor, los firmantes se hacen responsables por su contenido conforme a los 
dispositivos legales aplicables.” 

 

 

 

 

 

 

 
JUAN CARLOS ARRIBAS 
DIRECTOR – GERENTE GENERAL 
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2. Evolución de las Principales Variables Macroeconómicas 

Actividad Económica 

Durante el año 2019, la economía peruana mostró un crecimiento de 2.2%. El menor crecimiento 
del PBI ocurrió en un contexto de desaceleración del crecimiento mundial con caída de términos 
de intercambio, a lo que se sumó el impacto de choques de oferta sobre la actividad primaria y 
exportaciones tradicionales, el efecto del ciclo político de los gobiernos subnacionales en la 
inversión pública, y el menor dinamismo del mercado laboral. 
 

En el año, el déficit de la cuenta corriente se redujo de 1,7 a 1,5 por ciento del PBI, por las menores 
utilidades de las empresas con inversión directa extranjera. Este déficit se financió con capitales 
en la cuenta financiera equivalentes a 4,6 por ciento del PBI, principalmente inversión directa 
extranjera, de cartera en el país, tanto pública (mayores compras de bonos soberanos por parte 
de no residentes), como privada (mayores emisiones de títulos en el exterior), y la menor inversión 
de cartera en el exterior por parte de AFP y fondos mutuos, en una coyuntura de bajas tasas de 
interés internacional y menor incertidumbre en los mercados financieros internacionales al cierre 
del año al reducirse las tensiones comerciales entre Estados Unidos y China. 

En el año 2019 el PBI creció 2,2 por ciento con una caída del PBI Primario (-1,3 por ciento), por 
la menor disponibilidad de anchoveta y la menor producción de minerales. 
 

 

 

 

Fuente: BCRP 

 

PBI Primario,  

- El sector agropecuario acumuló un crecimiento de 3.2%, tanto en productos orientados 
al mercado interno (papa, plátano, yuca, limón y mandarina) como externo (arándanos, 
café, mango, cacao, palta y aceituna) y del sub sector pecuario (carne de ave y huevos). 
Con esta evolución, el sector acumuló quince años de crecimiento continuo. 
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- En el año 2019 el sector de pesca registró una disminución de 25,9%por la menor cuota 
de la primera temporada en la Zona Norte-Centro y la menor captura en la segunda 
temporada por la alta presencia de juveniles. 

- La producción del sector minería e hidrocarburos creció 1,6%en diciembre, con lo cual el 
sector tuvo una variación nula en el año. El crecimiento del mes se explica principalmente 
por una mayor producción de molibdeno, hierro y petróleo. 
 

PBI No Primario  
 

- En 2019, el sector electricidad, agua y gas creció 4,1% por un crecimiento de la 
generación termoeléctrico del 5,7%, así como un aumento de la generación hidroeléctrica 
de 2,8%. 
 

- El sector comercio creció 3,7% en diciembre impulsado por las mayores ventas al por 
mayor (3,4%), debido al crecimiento de las ventas de maquinaria y equipo (5,0%) y de 
alimentos, bebidas y tabaco (4,6%), así como por las mayores ventas al por menor (2,9%) 
impulsado por las ventas de productos farmacéuticos y medicinales (4,5%), 
supermercados y minimarkets (3,5%). Asimismo, la venta y reparación de vehículos 
creció 5,9%. 

 

Tasa de interés 

Durante el 2019, el Directorio del Banco Central de Reserva ha reducido en 3 oportunidades la 
tasa de interés de referencia, pasando de 2.75% en enero a  2.25% en noviembre de 2019, 
ampliando así el estímulo fiscal.  

 

Fuente: BCRP 

 

Para tomar esta decisión, el BCRP proyectó que la tasa de inflación interanual se ubique alrededor 
de 2% en el horizonte de proyección, con un sesgo a la baja por la posibilidad de un crecimiento 
de la demanda interna menor al esperado. También considera que los riesgos respecto a la 
actividad económica mundial por las tensiones comerciales se han atenuado. 

El BCRP  Refiere que las expectativas empresariales a octubre indican una leve mejora, y que 
los indicadores de actividad económica señalan un cierre más gradual de la brecha de producto.  
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En la sesión de noviembre de 2019, el directorio acordó reducir las tasas de interés de las 
operaciones activas y pasivas en moneda nacional del BCRP con el sistema financiero efectuadas 
fuera de subasta. 

 

Por otro lado, el Banco Central de Reserva ha mantenido las tasas de encaje en soles y dólares 
en 5% y 35%, respectivamente. El encaje tiene un rol macroprudencial, porque contribuye a 
mantener la estabilidad financiera y macroeconómica. Este es uno de los mecanismos 
prudenciales de acumulación de reservas internacionales que son útiles en escenarios de 
reversiones de flujos de capitales de corto plazo. 

 

Fuente: BCRP 

Desde inicios de 2017, los recortes en las tasas de encaje en moneda extranjera se han orientado 
a aminorar el impacto de la subida de las tasas de interés internacionales sobre las condiciones 
crediticias domésticas. Estas medidas continúan promoviendo la expansión del crédito en soles 
y facilitan el proceso de desdolarización del crédito, lo que se ha reflejado en mayores tasas de 
crecimiento del crédito en moneda nacional, tanto en el segmento de crédito a personas como 
para el crédito a empresas. 

Tipo de cambio 

El tipo de cambio interbancario cotizó en S/3.32 por dólar al término del año 2019. En comparación 
al del cierre del año 2018, el Sol registró una apreciación de 0.90%.  

Pese a un entorno internacional dominado por los vaivenes de la guerra comercial, la 
incertidumbre del brexit y las protestas sociales en la región, y un escenario local políticamente 
atípico que devino en el cierre del Congreso, el sol peruano se mantuvo como la moneda más 
estable de América Latina durante 2019, con una volatilidad moderada, fortaleciéndose 1,7% 
respecto del dólar. Con ello, el sol peruano ha demostrado ser extremadamente resistente a la 
incertidumbre local 

 

Inflación 

La inflación anual reportada por el Banco Central se ha reducido desde 2.19% en diciembre de 
2018 a 1.90% en diciembre de 2019. La tasa de inflación subyacente (IPC que excluye alimentos 
y energía) dentro de su rango meta (2.30%). 

Reservas internacionales netas 

En 2019, las Reservas Internacionales (RIN) totalizaron US$ 68,316 millones, monto superior en 
US$ 8,195 millones al observado al cierre del cuarto trimestre de 2018. Este nivel de RIN 
equivale a 30 por ciento del PBI, mayor al 27 por ciento registrado en 2018, debido 
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principalmente a los mayores depósitos de la banca en el BCRP (de US$ 12,515 millones a 
US$ 16,611 millones). Cabe señalar que durante el mismo lapso la posición de cambio del 
BCRP aumentó de US$ 39,548 millones a US$ 42,619 millones. 
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3. Datos Generales de la Institución 

Datos Generales 
 
Denominación Social: J.P. Morgan Banco de Inversión S.A. 
Dirección Av. Miguel Dasso 104, Piso 8 

San Isidro 
Lima – Peru 

Teléfono (511) 2053740 
Fax (511) 2053760 
Grupo Económico J.P. Morgan Chase & Co 

 

Constitución de J.P. Morgan Banco de Inversión S.A. 

J.P. Morgan Banco de Inversión (en adelante el Banco), se constituyó en Perú el 20 de mayo de 
2016 como un Banco de Inversión bajo la forma legal de una Sociedad Anónima, inscrita en la 
partida electrónica No. 13647125 del Registro de Personas Jurídicas de los Registros Públicos 
de Lima. Las autorizaciones de organización y funcionamiento fueron otorgadas por la 
Superintendencia de Banca, Seguros y Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones (en 
adelante la SBS) el 13 de abril y el 29 de diciembre de 2016, respectivamente. El Banco inició 
operaciones el 17 de marzo de 2017. 

Las operaciones que realiza el Banco tienen como objeto principal promover la inversión en 
general, estas actividades están normadas por la SBS en la Ley General del Sistema Financiero 
y del Sistema de Seguros y Orgánica de la SBS, Ley N° 26702 y sus modificatorias (en adelante 
“Ley General”) y en el Reglamento de Bancos de Inversión, aprobado mediante Resolución SBS 
N°3544-2015. La Ley General establece los requisitos, derechos, obligaciones, garantías, 
restricciones y demás condiciones de funcionamiento a que se sujetan las personas jurídicas de 
derecho privado que operan en el sistema financiero y de seguros. 

El plazo de duración del Banco es indefinido. 

Al 31 de diciembre de 2019, el número de empleados fue 18. 

 

Capital Social 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social de J.P. Morgan Banco de Inversión S.A. está 

compuesto por 83´400,000 acciones comunes, cuyo valor nominal es de S/.1.00 (Un Sol) y se 

encuentran íntegramente suscritas y pagadas. 
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Estructura Accionaria 

Al 31 de Diciembre de 2019, J.P. Morgan International Finance Limited posee un 90% y J.P. 

Overseas Capital Corporation un 10% del accionariado de J.P. Morgan Banco de Inversión S.A. 

 

 
 

Directorio 

Al 31 de diciembre de 2019, el Directorio del Banco se encuentra conformado por las siguientes 
personas: 

 

Cargo Nombre  

Presidente Juan Carlos Arribas Velasco Dependiente 

Director Moises Mainster Dependiente 
Director Rafael Contreras Dependiente 
Director Mariano Markman Dependiente 
Vice Presidente Julio Rafael Alcázar Uzátegui Independiente 
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Clasificación de Riesgo 

En el año 2019, J.P. Morgan Banco de Inversión como sujeto de clasificación crediticia por parte 

de la Clasificadora de Riesgos Apoyo y Asociados ha mantenido una clasificación como institución 

“A”. La última evaluación crediticia fue realizada con información financiera al 30 de junio de 2019, 

a continuación el detalle:  

 

 

Gerencia 

Al 31 de diciembre de 2019, la administración de J.P. Morgan Banco de Inversión S.A. se 
encuentra conformado por las siguientes personas: 

 

Cargo Nombre 

Gerente General Juan Carlos Arribas Velasco 
Gerente de Mercados Financieros Nikolas Aleksandrov Dyer 
Gerente Financiero Melissa Caro 
Contador General Vanessa Cama Pascual 
Gerente de Operaciones Mario Muñoz 
Jefe Unidad de Riesgos Bernardo López 
Gerente Unidad de Riesgos Hans Ventosilla 
Oficial de Cumplimiento Normativo Patricia Valdiviezo 
Auditor Interno Rudney de Olivera Santos 

 

Grupo Económico – JP Morgan Chase & Co 

J.P. Morgan es un banco de inversión líder en el sector de servicios financieros, con una de las 
bases de clientes más grandes e influyentes del mundo y con una reconocida trayectoria que se 
extiende por más de 200 años. Cuenta con presencia en más de 100 países, incluyendo 12 
oficinas en Latinoamérica. La empresa conduce sus negocios bajo los más altos estándares 
éticos, razón por la cual ha permanecido entre las instituciones financieras más confiables y 
respetadas aún después de las crisis globales más profundas.  
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J.P. Morgan mantiene una posición de liderazgo en Latinoamérica y es uno de los principales 
bancos globales en todas las áreas de productos. Como resultado de su amplia presencia en la 
región, ha afianzado relaciones duraderas y ha ganado  la confianza de los líderes corporativos 
latinoamericanos, instituciones financieras, gobiernos, empresas familiares y clientes particulares. 

El compromiso de J.P. Morgan con Latinoamérica le permite ofrecer una amplia gama de ideas y 
capacidades para atender las necesidades financieras de sus clientes en el mercado local y global 
dentro de las áreas de banca de inversión, gestión de activos, inversiones, servicios de tesorería 
y gestión patrimonial y servicios corporativos. Aumentar la participación de J.P.  Morgan en el 
mercado Latinoamericano es una de las prioridades que la compañía ha señalado para los 
próximos años. 

J.P. Morgan ha tenido una relación especial con sus clientes por más de 200 años, manejando el 
negocio con base en tres principios fundamentales: 

 Integridad – Hacer siempre lo mejor para sus clientes.  

 Calidad Humana – Contratar el mejor recurso humano para que trabaje en equipo y ayude a 
resolver los problemas específicos de los clientes.  

 Fortaleza Financiera – Mantenerse enfocado en el balance y la gestión de riesgos.  

El objetivo principal de J.P. Morgan es ayudar a sus clientes a obtener el éxito, contribuir al 
funcionamiento ordenado y eficaz de los mercados y apoyar el crecimiento económico global. Así, 
sus principales logros a lo largo de los años son los siguientes: 

 

 

 

 

 

 

 

Asimismo, J.P. Morgan está comprometido con hacer crecer y mantener una posición sólida de 
su capital para servir mejor a sus clientes ofreciendo sus servicios a través de distintas lineas de 
negocio: 
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Banca Corporativa y de Inversión (Corporate & Investment Bank)  

Líder global en banca de inversión, mercados, servicios de custodia y tesorería brindando 
servicios a  cerca de 7,720 corporaciones, gobiernos e instituciones más influyentes del mundo. 
Con US$27 trillones de activos bajo custodia y más de 56,000 empleados en más de 100 países, 
la franquicia provee una amplia gama de servicios financieros, desde el asesoramiento 
estratégico, la gestión de riesgo y liquidez, el financiamiento de comercio exterior, y la emisión de 
capital, para que sus clientes corporativos, financieros, institucionales y del sector público puedan 
alcanzar sus objetivos.  

 

Banca Minorista y Comunitaria (Chase Consumer & Community Banking)  

Basado en Estados Unidos, brinda servicios financieros de banca transaccional, préstamos, 
hipotecas, tarjetas de crédito, pagos e inversiones a más de 30 millones de clientes, entre 
consumidores y clientes del sector público y organizaciones sin fines de lucro. Cuenta con una 
red de 5,602 agencias, 18,054 cajeros automáticos, y también banca en línea, móvil y telefónica, 
manteniendo así una presencia en casi el 95% del territorio de Estados Unidos. Al cierre de 
diciembre de 2019, su presencia ascendió a las de US$464 billones en préstamos y US$694 
billones promedio en depósitos. 

 

Gestión de Activos (Asset Management) 

Líder global en inversiones y gestión de capital con más de US$2 trillones en activos bajo custodia, 
un máximo histórico, y US$2.7 trillones en activos en gestión. La unidad gestiona el patrimonio 
de inversores e instituciones en todo el mundo desde hace más de un siglo.  

 

Banca Comercial (Commercial Banking)  

Con US$208 billones en préstamos, US$173 billones promedio en depósitos y más de 59,000 
clientes a nivel mundial, la Banca Comercial brinda la oferta completa de servicios de J.P. Morgan 
Chase, incluyendo financiamiento, tesorería y banca de inversión en más de 118 ciudades en los 
Estados Unidos y 14 en el exterior.  

 
Además, J.P. Morgan ha obtenido diversos reconocimientos por su buen desempeño en las 
distintas áreas de negocios donde opera. Así, brinda a sus clientes el servicio de más alta 
calidad a nivel mundial. 

Su amplia gama de servicios, la alta calidad brindada y los diversos reconocimientos, demuestran 
que J.P. Morgan es el líder Mundial de Bancos de Inversión: 
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Fuente: J.P. Morgan Investor Day Presentation 

Órganos Especiales 

Aparte del Directorio, el Banco cuenta con los siguientes órganos especiales que aseguran una 
adecuada gestión de la entidad. 

 

Comité de Auditoría: El Comité de Auditoría, por delegación del Directorio, tiene las siguientes 
funciones: 

 Vigilar que los procesos contables y de reporte financiero sean apropiados, así como evaluar 
las actividades realizadas por los auditores internos y externos. 

 Vigilar el funcionamiento del sistema de control interno;  

 Informar al Directorio sobre la existencia de limitaciones en la confiabilidad de los procesos 
contables y financieros; 

 Vigilar y mantener informado al Directorio sobre el cumplimiento de políticas y procedimientos 
internos y sobre la detección de debilidades de control y administración interna, así como las 
medidas correctivas implementadas en función de las evaluaciones realizadas por la unidad 
de auditoría interna, los auditores externos y la Superintendencia de Banca y Seguros; 

 Definir los criterios para la selección y contratación de los auditores externos, evaluar su 
desempeño así como determinar los informes complementarios que requieran para el mejor 
desempeño de sus funciones o el cumplimiento de requisitos legales.  

 Definir los criterios para la selección y contratación del auditor interno y sus principales 
colaboradores, y evaluar su desempeño. 

 Coordinar con la unidad de auditoría interna y los auditores externos los aspectos de eficacia 
y eficiencia del sistema de control interno. 

 Aprobar la contratación del revisor o equipo de revisión independiente encargado de la 
evaluación externa del desempeño de auditoría interna que se realizará cada cinco años. 
Este revisor independiente no debe haber realizado consultorías de Auditoría Interna, 
Evaluación del Sistema de Prevención de Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo 
ni revisiones de Estados Financieros durante los dos (2) años anteriores consecutivos al inicio 
de la revisión. 

 Designar al Auditor General. 
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Comité de Riesgo y Control: El Comité de Riesgo y Control por delegación del Directorio, tiene 
las siguientes funciones: 

 Aprobar las políticas y la organización para la Gestión Integral de Riesgos, así como las 
modificaciones que se realicen a los mismos. 

 Definir el nivel de tolerancia y el grado de exposición al riesgo que la empresa está dispuesta 
a asumir en el desarrollo del negocio para todos los tipos de riesgo. Estos parámetros incluyen 
límites específicos para exposiciones de manera individual o agregada. 

 Decidir las acciones necesarias para la implementación de las acciones correctivas 
requeridas, en caso existan desviaciones con respecto a los niveles de tolerancia al riesgo y 
a los grados de exposición asumidos. 

 Aprobar la toma de exposiciones que involucren variaciones significativas en el perfil de riesgo 
de la empresa. 

 Evaluar la suficiencia de capital de la empresa para enfrentar sus riesgos y alertar de las 
posibles insuficiencias. 

 Proponer mejoras en  la Gestión Integral de Riesgos. 

 Proponer, para la aprobación del Directorio, las políticas y procedimientos para la gestión de 
todos los tipos de riesgo, entre ellos mercado, crédito, liquidez, operacional y riesgo país.  

 Aprobar las metodologías, modelos, parámetros y escenarios que se utilizarán para la 
medición y control de los riesgos que proponga la Unidad de Riesgos. 

 

Valores inscritos en el Registro Público del Mercado de Valores 

J.P. Morgan Banco de Inversión mantiene inscrito desde el 9 marzo de 2017 en Cavali S.A. I.C.L.V. 
el valor PEP737601000 correspondiente a las acciones comunes, con un valor nominal de S/1.00. 

Durante el 2019, las acciones comunes emitidas por J.P. Morgan Banco de Inversión no han 
registrado negociación en Rueda de Bolsa. 

 

Procesos judiciales, administrativos o arbitrales 

El Banco no mantiene a la fecha ningún proceso o procedimiento judicial o arbitral. Asimismo, a 
la fecha no cuenta con procedimientos administrativos abiertos ante la SBS. 
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4. Definición Estrategia  

Visión y Misión 

Visión 

J.P. Morgan aspira a ser la mejor compañía de servicios financieros del mundo, en tal sentido 

JPMBI aspira a ser un actor relevante en el desarrollo del mercado de capitales en el Perú. 

 

Misión 

J.P. Morgan es líder en servicios financieros, ofreciendo soluciones a clientes en más de 100 

países a través de la más completa plataforma de productos internacionales y locales. J.P. 

Morgan tiene más de 200 años trabajando en soluciones financieras para los negocios de sus 

clientes, así como en el manejo de sus propios patrimonios. El negocio de J.P. Morgan está 

basado en el concepto de poner el interés de sus clientes primero. 

JPMBI ofrece y espera ofrecer productos financieros, que permitan cubrir las necesidades de sus 

clientes objetivos en el mercado local. 

Estrategia de Diferenciación 

JPMBI Morgan brindará a sus clientes la posibilidad de realizar transacciones tanto de mayor 

volumen nominal como así también por plazos más extensos. 

Asimismo, y como consecuencia de nuestra operación, el mercado se beneficiará con un 

incremento en la liquidez, al contar con un nuevo operador financiero con fuerte conectividad con 

el mercado externo. 

Adicionalmente, la experiencia internacional de J.P. Morgan aplicada al mercado peruano 

permitirá a los clientes acceder a una amplia oferta de servicios y herramientas analíticas de alto 

valor agregado tales como documentos de investigación económica, análisis estratégicos y 

presentaciones ejecutivas, entre otras.  

Finalmente, a medida que el mercado peruano evolucione y su regulación lo permita, JPMBI 

pretende desarrollar nuevos productos y servicios exclusivos para sus clientes. 

  

Desarrollo de Productos 

 

Area de Mercados 

Los productos que J.P. Morgan ofrece actualmente en el exterior a sus clientes institucionales 

peruanos incluyen derivados financieros y bonos globales. Este apetito de productos 

especializados indica que existe una potencial oportunidad de expandir la operación a bonos 

locales, divisas y derivados. 

La operación de J.P. Morgan en el mercado local se divide en dos etapas, la primera con los 

productos de menor complejidad seguida por el desarrollo de un mercado local activo de 

derivados de tasa de interés y tipo de cambio. 

Primera etapa – Mercado de Renta Fija, de Dinero y de Divisas 

El Banco realizará en una primera etapa de su funcionamiento, las siguientes operaciones: 

 Compra-Venta de títulos de deuda emitidos por el Gobierno. 

 Compra-Venta de valores emitidos por el Banco Central de Reserva del Perú. 
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 Operaciones de cambio de divisas tanto en el mercado spot como en el mercado forward, 

este último vía liquidación física de divisas o vía liquidación por diferencia. 

 Operaciones de Reporto en particular de obligación de recompra. 

 Efectuar depósitos y recibir financiamiento con empresas del sistema financiero del país 

(mercado interbancario) o del exterior. 

 Operaciones de Swaps cambiarios con el Banco Central de Reserva del Perú  

Segunda etapa – Productos con mayor valor agregado 

Posteriormente, una vez que se haya consolidado el negocio y operaciones del Banco, se 

evaluará, de acuerdo con el desarrollo del mercado, ampliar la gama de productos y servicios. 

Así, J.P.Morgan Banco de Inversión podría ofrecer los siguientes productos a sus clientes: 

 Swaps de Tasas de Interés y Moneda. 

 Opciones de Tasas de Interés y Moneda. 

 Futuros y/o forwards de inflación. 

 Futuros y/o forwards de instrumentos de renta fija. 

 Otros productos derivados que en el futuro permita la legislación peruana. 

Considerado la situación actual de la entidad, y asumiendo una posición conservadora, no se han 

incluido operaciones de los productos de la segunda etapa en las proyecciones financieras. 

 
Servicios de Asesoría Financiera  

A partir del 2019, JPMBI dio inicio a la implementación de diferentes servicios entre JPMBI y sus 

vinculadas como parte de la operación eficiente a nivel de firma y entidad, implementando los 

siguientes servicios durante el 2019  

- Servicios de asesoría por actividades de trading: el área de mercados/trading de JPMBI 

actualmente provee servicios a sus vinculadas como J.P.Morgan Securities PLC y 

JPMorgan Chase Bank, NA por concepto de asesoría en la operación de activos peruanos 

tales como instrumentos derivados y bonos en el mercado internacional. En retribución 

de este servicio JPMBI recibe una compensación de acuerdo a lo establecido en el 

contrato. Los ingresos estimados por este tipo de servicio se incluyen en las proyecciones 

financieras del presente documento.  

- Servicios de asesoría por actividades de sales: el área de sales de JPMBI actualmente 

provee servicios a sus vinculadas como J.P.Morgan Securities PLC y JPMorgan Chase 

Bank, NA por concepto de servicios de asesoría y asistencia en la promoción y 

actividades de marketing en conexión con productos tales como, instrumentos derivados, 

notas, bonos, entre otros operados en el mercado internacional. En retribución de este 

servicio JPMBI recibe una compensación de acuerdo a lo establecido en el contrato. Los 

ingresos estimados por este tipo de servicio se incluyen en las proyecciones financieras 

del presente documento.  

- Servicios de asesoría financiera por actividades de Investment Banking: JPMBI 

actualmente provee servicios a su vinculada J.P. Morgan Securities LLC por concepto de 

asesoramiento en operaciones como Fusiones y adquisiciones (M&A), operaciones de 

deuda en el mercado de capitales (DCM) y operaciones de emisión de capital en el 

mercado de capitales (ECM). En retribución de este servicio JPMBI recibe una 

compensación de acuerdo a lo establecido en el contrato. Los ingresos estimados por 

este tipo de servicio se incluyen en las proyecciones financieras del presente documento.  
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5. Estados Financieros de 2019 

 

 

Diciembre de 2019 Diciembre de 2018

S/ S/

ACTIVO

DISPONIBLE

Banco Central de Reserva del Perú 100,204                  2,897                            

Bancos y otras Empresas del Sistema Financiero del País 1,341                       907                               

Bancos y otras Instituciones Financieras del exterior 503                          44                                  

FONDOS INTERBANCARIOS 1,400                       15,201                          

INVERSIONES A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS 93,309                     156,476                       

DERIVADOS PARA NEGOCIACION 608                          387                               

CUENTAS POR COBRAR 676                          1,990                            

INMUEBLES, MOBILIARIO Y EQUIPO 1,721                       2,582                            

ACTIVO INTANGIBLE 158                          227                               

IMPUESTOS CORRIENTES -                           1,517                            

IMPUESTO DIFERIDOS 1,802                       778                               

OTROS ACTIVOS 78,705                     43,486                          

TOTAL DEL ACTIVO                                                                    280,427                  226,492                       

PASIVO

ADEUDOS Y OBLIGACIONES FINANCIERAS 82,964                     84,434                          

DERIVADOS PARA NEGOCIACION 5,619                       2,265                            

CUENTAS POR PAGAR 4,332                       4,028                            

PROVISIONES -                           54                                  

IMPUESTOS CORRIENTES 1,460                       -                                

OTROS PASIVOS 78,543                     51,738                          

TOTAL  DEL  PASIVO 172,918                  142,519                       

PATRIMONIO

Capital Social 83,400                     83,400                          

Resultados Acumulados -                           -1,989                           

Reserva Legal 573                          44                                  

Resultado Neto del Ejercicio 23,536                     2,518                            

TOTAL DEL PATRIMONIO 107,509                  83,973                          

TOTAL DEL  PASIVO Y PATRIMONIO 280,427                  226,492                       

J.P. MORGAN BANCO DE INVERSION 

ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

(En miles de soles)
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Las operaciones del Banco se centran en el mercado de renta fija y de divisas, incluyendo 
operaciones de compra-venta de títulos de deuda pública, así como operaciones de cambio de 
divisas en el mercado spot y forward. Desde que comenzó a operar en marzo de 2017, el Banco 
se ha enfocado en ampliar su presencia en el mercado local, incrementando la base de clientes 
locales así como también la oferta de productos hacia ellos. Convertirse en uno de los principales 
jugadores del mercado de deuda pública local a través de la participación en el programa de 
Creadores de Mercado es una parte importante de esta estrategia. 

Al 31 de diciembre de 2019, el total de activos ascendió a S/280,427 miles comprendido 
principalmente por activos de fácil liquidación como fondos disponibles por S/100,204 miles y la 
cartera de inversiones (bonos) por S/ 93,309 miles y por operaciones pendientes de liquidación 
por S/78,705 (en miles). Asimismo, el total de pasivos ascendió a S/172,918 conformado 

Diciembre 2019 Diciembre 2018

S/ S/

INGRESOS POR INTERESES 

Disponible 1,485               1,124                          

Fondos Interbancarios 601                  1,070                          

Inversiones a valor razonable con cambios en resultados 4,232               4,836                          

GASTOS POR INTERESES -                   -                              

Fondos Interbancarios 166                  165                             

Adeudos y Obligaciones Financieras 1,913               1,894                          

Otros 9                       6                                  

MARGEN FINANCIERO BRUTO Y NETO 4,230               4,965                          

INGRESOS POR SERVICIOS FINANCIEROS

Ingresos por servicios diversos 9,424               -                              

GASTOS POR SERVICIOS FINANCIEROS -                   

Gastos diversos 20                     45                               

MARGEN FINANCIERO NETO DE INGRESOS Y GASTOS POR SERVICIOS FINANCIEROS 13,634             4,920                          

RESULTADOS POR OPERACIONES FINANCIERAS (ROF)

Inversiones a Valor Razonable con Cambios en Resultados

Inversiones a Valor Razonable con Cambios en Resultados 20,791             3,443                          

Derivados de negociación 5,654               10,654                       

UTILIDAD (PÉRDIDA) POR DIFERENCIA DE CAMBIOUtilidad-Pérdida en Diferencia de Cambio 1,474               242                             

MARGEN OPERACIONAL 41,553             19,259                       

GASTOS DE  ADMINISTRACIÓN 14,816             15,352                       

Gastos de Personal y Directorio 9,399               10,092                       

Gastos por Servicios Recibidos de Terceros 5,027               4,892                          

Impuestos y contribuciones 390                  368                             

DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES 1,162               1,081                          

MARGEN OPERACIONAL NETO 25,575             2,826                          

RESULTADO DE OPERACIÓN 25,575             2,826                          

OTROS INGRESOS Y GASTOS 32                     -115                            

RESULTADOS DEL EJERCICIO ANTES DE  IMPUESTO A LA RENTA 25,607             2,711                          

IMPUESTO A LA RENTA -2,071              -193                            

RESULTADO NETO DEL EJERCICIO 23,536             2,518                          

J.P. MORGAN BANCO DE INVERSION 

ESTADO DE RESULTADOS POR EL PERIODO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

(Expresado en miles de soles)
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principalmente por un préstamo obtenido de la casa matriz por US$25,000 miles y por 
operaciones pendientes de liquidar por S/78,543 miles. 

 

Al 31 de diciembre de 2019, el ratio de capital ascendió a 43.61%,  el cual se encuentra por 
encima del requerimiento mínimo de 10%. 

 

En el 2019, el Banco registró ingresos por productos por S/ 32,129 miles y por contratos de 
servicio de asesoría a empresas vinculadas por S/.9,424 miles. 

(i) El resultado de los productos FX comprende: 

- En 2019, la ganancia por Forwards ascendió a S/ 11,777 (ganancia de S/10,084 
durante el mismo período de 2018).  

- El banco registró pérdidas por S/ 6,123 por swaps cambiarios (ganancia de S/570 en 
2018) 

- El resultado de operaciones spot durante el 2019 fue una ganancia de S/1,474 
(ganancia de S/242 en 2018). 

(ii) Al 31 de diciembre de 2019, las inversiones a valor razonable con cambios en resultados 
que mantiene el Banco comprende bonos soberanos en soles emitidos por la República 
del Perú. Dichos bonos devengan intereses a tasas efectivas anuales entre 2.90% y 
5.12% (tasas efectivas anuales entre 4.55% y 6.33% al 31 de diciembre de 2018). La 
ganancia por intereses de estos bonos durante el período acumulado al 31 de diciembre 
de 2019 asciende a S/4,232 (ganancia de S/4,836 durante el período acumulado al 31 de 
diciembre de 2018) y la ganancia por medición al valor razonable al 31 de diciembre de 
2019 asciende a S/20,791 (ganancia de S/3,443 durante el 2018). 

(iii) A partir de mayo de 2019, se comenzó a registrar el ingreso por los servicios de asesoría 
que presta J.P. Morgan Banco de Inversión a sus afiliadas tanto por el negocio de trading, 
sales y banking. Los contratos que soportan este cobro  fueron firmados en marzo y 
noviembre de 2019 y son aplicables desde enero 2019. Al 31 de diciembre de 2019, se 
generaron ingresos por S/9,424. 

 

Los gastos de administración estos ascendieron a S/14,816. El 58% del total de los gastos están 
relacionados a gastos de personal y el 31% están asociados a gastos de proveedores. El total de 
gastos anuales estuvo en línea con los niveles establecidos en el plan financiero. 
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6. Gestión de Riesgos 

Durante el curso normal de sus operaciones, el Banco está expuesto a una variedad de riesgos 
financieros. La administración de riesgos del Banco se concentra principalmente en los mercados 
financieros y trata de minimizar potenciales efectos adversos en el desempeño financiero del 
Banco. El Comité de Riesgo y Control tiene a su cargo la administración de riesgos; la cual 
identifica, evalúa y controla los diversos tipos de riesgos en los que incurre el Banco. 
Las funciones de las áreas de Riesgos y Negocios se encuentran separadas, lo cual permite una 
adecuada admisión, medición, control e información de riesgos, proporcionando la suficiente 
independencia y autonomía para la realización de un adecuado control de riesgos. 
Cada unidad de aceptación y gestión del riesgo tiene definidos con claridad los tipos de 
actividades, segmentos, riesgos en los que puede incurrir y decisiones que puede tomar en 
materia de riesgos, según las facultades delegadas.  
 
El Banco cuenta con un Manual de Administración de Riesgo en el que se definen los tipos de 
riesgos a los que tendrá exposición, los objetivos y principios respecto a la exposición al riesgo, 
los planes de contingencia, la estructura organizacional para la administración de riesgos, la 
delimitación de funciones y los controles establecidos por tipo de riesgo. 
 
 
Riesgo de crédito - 
 
El riesgo de crédito es la posibilidad de pérdidas por la incapacidad o falta de voluntad de los 
deudores, contrapartes, o terceros obligados, para cumplir sus obligaciones contractuales 
registradas dentro o fuera del Estado de Situación Financiera. 
 
El riesgo de crédito forma parte de la clasificación de los riesgos cuantificables discrecionales y 
se refiere a la pérdida potencial por la falta de pago de un acreditado o contraparte en las 
operaciones que efectúa el Banco. 
 
El riesgo de contraparte se define como la pérdida potencial por la falta de pago de un deudor o 
contraparte en cualquier momento desde la fecha de la transacción hasta la fecha de liquidación 
en las operaciones que efectúe el Banco. Este riesgo surge en las operaciones de intercambio, 
tal como la compra de valores, o una compra venta de divisas u otra transacción de derivados. Al 
vencimiento, las transacciones con contrapartes pueden requerir el canje de los valores y/o dinero 
en efectivo. 
 
Cuando estos intercambios no son efectuados en forma de canje simultáneo de valores y pago 
(entrega contra pago o DVP “delivery versus payment”), el Banco puede encontrarse en la 
posición de que ha entregado fondos en efectivo o valores a su contraparte antes de recibir el 
valor compensatorio. El riesgo de que este valor no sea recibido se denomina Riesgo de 
Liquidación o “Settlement”. 
 
El área de Crédito sigue la política y criterios corporativos de J.P. Morgan en cuanto al análisis, 
evaluación y aprobación de límites a los clientes que tengan exposición crediticia con el Banco, 
la exposición de riesgo crediticio y su medición varían de acuerdo al tipo de producto. El Banco 
asume riesgo de crédito dentro de las actividades diarias de tesorería, las colocaciones 
interbancarias overnight, las operaciones con derivados (Forwards y Non Delivery Forwards), así 
como la negociación de moneda extranjera (Spot). 
 
Cabe resaltar que se establecen líneas de crédito para cada cliente o contraparte, en las que 
cada transacción que se realice con esa contraparte, se integra dentro de la totalidad de la línea. 
El uso de las líneas es monitoreado de forma diaria. Adicionalmente, se hace un seguimiento 
mensual de las situaciones que generan riesgo de crédito y son presentadas al Comité de Riesgo 
y Control. 
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9.1 Riesgo de mercado - 
 
El riesgo de mercado es la posibilidad de pérdidas en posiciones dentro y fuera de balance 
derivadas de fluctuaciones en los precios de mercado. 
 
Las técnicas de administración de Riesgo de Mercado utilizadas por el Banco incluyen, aunque 
no están limitadas, a: VaR, pruebas de estrés, medidas no estadísticas de riesgo, movimientos 
en pérdidas y ganancias, aplicable para la administración de riesgo de mercado estructural de 
tasa de interés y cambiario. 
 
El Valor en Riesgo (VaR) es la medida estadística utilizada para evaluar la pérdida potencial 
causada por movimientos adversos de Mercado en días normales de trading. Es calculado 
utilizando simulación histórica con 1 año de historia y 99% de confianza. Se realizan pruebas de 
backtesting para probar la eficiencia del modelo. Durante 2018, J.P. Morgan decidió aumentar el 
nivel de confianza para el cálculo de VaR a nivel corporativo, de 95% a 99%, con el objetivo de 
incluir los movimientos de mercado más severos dentro de la medición estadística utilizada. 
 
En cuanto a las Pruebas de Estrés, esta herramienta captura las exposiciones de eventos con 
baja probabilidad de ocurrencia bajo condiciones anormales de Mercado. Utiliza una serie de 
escenarios macroeconómicos con impactos de hasta seis magnitudes (bajo, alto, severo; 
positivos y negativos) para cada tipo de activo (FX, tasas, capitales, materias primas, etc.).  
 
Las medidas de Riesgo de Mercado No Estadísticas son las sensibilidades que utilizan para limitar 
el tamaño de las posiciones abiertas de manera absoluta y evitar, de esta manera, exposiciones 
excesivas que no se encuentren medidas de manera adecuada mediante el VaR. La principal 
medida es el Basis Point Value (BPV o DV01) que representa el cambio en el precio de un 
instrumento causado por el cambio de un punto básico en la curva de tasas. 
 

Para evaluar y dar seguimiento a todas las posiciones sujetas a riesgo de mercado, el Banco 
utiliza el modelo de Valor en Riesgo (VaR). Para el cálculo se utiliza el método de simulación 
histórica que mide el riesgo a través de diferentes productos y portafolios de una manera 
consistente y comparable. 
 
Se asume que los cambios históricos en el valor de mercado son representativos de cambios en 
el futuro. El nivel de confianza que se utiliza es el 99%, y la simulación utiliza datos de los doce 
meses previos (265 días hábiles). Dicho modelo tendrá en cuenta todas las exposiciones que el 
Banco tenga, considerando lo correspondiente a Riesgo Cambiario y Riesgo de Tasa de Interés, 
tanto para la cartera de negociación como para la bancaria. 
 
Como consecuencia de la crisis financiera acontecida en el último trimestre de 2008, los 
reguladores y organismos financieros internacionales como el Comité de Basilea, han dispuesto 
fortalecer el papel de las pruebas de estrés, al interior de las políticas y procedimientos de 
administración de riesgos en las instituciones financieras. En tal contexto, cabe mencionar que 
tanto el Comité de Supervisión Bancaria Europeo (2010), como la Reserva Federal de los Estados 
Unidos (2009), han sometido a las instituciones bancarias en sus respectivas jurisdicciones, a una 
serie de pruebas de adecuación de recursos bajo escenarios extremos, las cuales entre otras 
cosas arrojaron requerimientos de capitalización para entidades financieras específicas. En otro 
ámbito, el denominado Basilea III (2010), ha adoptado también una serie de medidas particulares 
para otorgar mayor importancia a las pruebas de estrés, entre estas se puede destacar el “Stress 
VaR”, que representa un componente adicional basado en escenarios extremos para calcular los 
requerimientos de capital por riesgo de mercado. 
 
Durante el 2018, el Banco de Inversión implementó el Reglamento para la Gestión del Riesgo de 
Mercado de acuerdo con lo establecido en la Resolución SBS No.4906-2017.  
 
En el contexto citado, el Banco, utiliza distintos escenarios de estrés para medir su capacidad de 
mitigar los efectos negativos de episodios de volatilidad extrema. Estos escenarios se basan en 
crisis históricas.  



 

 

J
.

P
.

 
M

O
R

G
A

N
 

B
A

N
C

O
 

D
E

 
I

N
V

E
R

S
I

Ó
N

 

 

 20 

 
i) Riesgo de tipo de cambio - 
 
El riesgo de tipo de cambio es el riesgo de pérdida por variaciones adversas en los tipos de 
cambio de las monedas que el Banco negocia, y es considerado como un factor de riesgo dentro 
del riesgo de mercado. 
 
ii) Riesgo de tasa de interés - 
 
El riesgo de tasa de interés es el riesgo de pérdida debido a variaciones en las tasas de interés, 
y es considerado como un factor de riesgo dentro del riesgo de mercado.  
 
 
Riesgo de liquidez -  
 
El riesgo de liquidez se define como la posibilidad de pérdidas por incumplir con los 
requerimientos de financiamiento y aplicación de fondos que surgen de los descalces de flujos de 
efectivo, así como por no poder cerrar rápidamente posiciones abiertas, en la cantidad suficiente 
y a un precio razonable. 
 
El Banco efectúa la identificación, medición, control, evaluación y monitoreo de información del 
riesgo ocasionado por diferencias entre los flujos de efectivo proyectados en distintas fechas, 
considerando para tal efecto todos los activos y pasivos de la institución denominados en moneda 
nacional y en moneda extranjera. 
 
Al cierre de diciembre, el activo financiero es líquido con Disponible en el Banco Central de 
Reserva del Perú e inversiones en bonos soberanos del Gobierno Peruano. Por su parte el pasivo 
financiero se encuentra compuesto principalmente por un adeudado con una contraparte 
vinculada. 
 
Para efectos del control regulatorio de liquidez se cuenta con el Anexo 16-A: Cuadro de Liquidez 
por plazos de vencimiento. En dicho reporte se evidencia la holgada liquidez de corto plazo tanto 
en moneda nacional como moneda extranjera. En el cuadro siguiente se presentan las cifras del 
descalce acumulado de balance, es decir, la diferencia entre el activo y el pasivo al 31 de 
diciembre: 
 
Año 2019 
  Descalce acumulado    
Banda      Total  
Temporal  S/000  US$000  S/000  
 

1 mes   91,057  16,875)  107,932 
2 meses   86,898  16,875)  103,773 
3 meses   86,791  16,875)  103,666 
4 meses   86,791  16,875)  103,666 
5 meses   86,791  16,875)  103,666 
6 meses   86,791  16,875)  103,666 
 
 
 
 
9.2 Riesgo Operacional 
 
El riesgo operacional es el riesgo relacionado a fallas en procesos internos, sistemas, factores 
humanos o eventos externos. El mismo incluye el riesgo de seguridad cibernética, continuidad de 
negocios y tecnología, fraude en el procesamiento de pagos, o de externalización de terceros. 
Este riesgo es inherente a las actividades del banco y puede manifestarse de distintas formas, 
incluyendo actos fraudulentos, interrupciones de los negocios, comportamiento inadecuado de 
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los empleados, incumplimiento a las regulaciones y leyes aplicables, o incumplimiento por parte 
de los proveedores con los acuerdos establecidos. Estos eventos pueden resultar en pérdidas 
financieras, litigios y multas regulatorias como también, otros daños al banco. Esta definición 
incluye el riesgo legal, pero excluye el riesgo estratégico y de reputación. 
 
Para monitorear y controlar el Riesgo Operacional, el banco cuenta con un Marco de Gestión de 
Riesgo Operacional (“ORMF”), que tiene los siguientes componentes: 
 
Supervisión y Gobierno -  El Comité de Riesgo y Control es responsable de la supervisión de los 
riesgos operativos y el ambiente de control en sus respectivas líneas de negocio, funciones. 
 
Evaluación de Riesgos - Para la evaluación y monitoreo del riesgo operacional, las diferentes 
líneas de negocio, soporte y control siguen el estándar corporativo a través del proceso de auto-
evaluación de riesgos y controles (“Risk and Control Self-Assessment” o RCSA), así como la 
infraestructura que lo soporta. El marco de gestión, también contempla la creación de planes de 
acción para deficiencias de control identificadas, siendo cada línea de negocio responsable de 
dar seguimiento a la correcta resolución de las deficiencias en tiempo y forma. 
 
Cuantificación - Además de los niveles actuales de pérdidas por riesgo operacional, la medición 
de riesgo incluye el capital basado en riesgo operacional el cual está en línea con los 
requerimientos de Basilea y utiliza la metodología del BIA (Indicador Básico). 
 
Reporte y Monitoreo - El Banco lleva un registro detallado de los eventos de riesgo operacional 
dentro de su sistema corporativo, el cual hace seguimiento sobre los eventos de riesgo 
operacional. Asimismo, este sistema provee de un ambiente de control que constantemente 
reevalúa los procesos de la entidad. Además, el negocio ha desarrollado indicadores de riesgo 
que, junto a los eventos de riesgo, forman parte de los materiales para revisión y discusión en el 
Comité de Riesgo y Control. 
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7. Hechos de Importancia durante el 2019 

- Con fecha 29 de marzo de 2019, la Junta General de Accionistas aceptó la renuncia del Sr. 
Luis Carlos Lozano a su cargo de Director de la entidad y se nombró al Sr. Rafael Contreras, 
de nacionalidad chilena, como Director  

- Con fecha 29 de mayo de 2019, el Directorio aprobó el nombramiento de la Sra. Melissa Caro, 
de nacionalidad colombiana, como Gerente Financiero. 

- Con fecha 27 de septiembre de 2019, el Directorio aprobó nombrar al Sr. Mario Muñoz, de 
nacionalidad colombiana, como Gerente de Operaciones. 

- Con fecha 30 de octubre de 2019, el Directorio nombró al Sr. Hans Ventosilla como Gerente 
de Riesgos. 

- En el mes de septiembre de 2019, mediante una Resolución, la Superintendencia de Banca 
y Seguros resolvió imponer una sanción al Banco de S/.896.70, por haber incurrido en la 
infracción relacionada al “Incumplimiento de límites operativos establecidos en la Ley General 
para empresas del sistema financiero  excepto los referidos a operaciones de riesgo crediticio 
y de riesgo de mercado señalados en el artículo 218 de la Ley General”. Esta multa fue 
pagada el 27 de septiembre de 2019. 
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8. Honorario de Auditoria 

Los honorarios por servicios prestados por la Sociedad de Auditoría durante los ejercicios 
2019 y 2018 ascienden: 

 

 2019 2018 

 S/ S/ 

Honorarios de Auditoría  156,587 151,785 

Honorarios de Impuestos 69,249 52,416 

Otros Honorarios (*) 55,429 42,207 

 

(*) Estos honorarios corresponden a  servicios relacionados a la evaluación del sistema de 
prevención de lavado de activos y otros de procedimientos acordados 
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9. Estados Financieros Auditados al 31 de Diciembre de 2019 
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