T E M A

Por VVanessa Brito

sQué hace que las tasas de
interés de los préstamos
que conceden los bancos,
las llamadas tasas activas,
estén al nivel que estdn?

Biisquense las razones en
los elementos macroecono-
F=r= micos, sobre todo el llama-

do riesgo pais. Y en facto-
res fiscales ligados a im-
puestos que causan distor-
sion. Y en la ineficiencia
bancaria. Y en la ausencia
de prestamista de ultima
instancia... Desciibralo to-
do en este Tema Central.
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[ as tasas son solo
la punta del iceberg

Primero hay que entender
las tasas

a transparencia en la informa-

cién es un factor clave para ase-

gurar que banqueros, empresa-

rios y analistas estén hablando el
mismo idioma, porque a la hora de dis-
cutir un tema tan complejo, cada uno
exhibe los datos que le conviene.

El primer paso es entender de qué
tasas se trata, pues existen varias en el
mercado financiero. El Banco Central
es el organismo oficial que difunde la
informacién de las diferentes tasas de
interés. La mds divulgada es la tasa acti-
va referencial, que corresponde al pro-
medio ponderado semanal de las ope-
raciones de crédito de entre 84 y 91 dias
otorgadas al sector corporativo. Esta ta-
sa se aplica solo a las empresas de gran
tamano, pues segtn el Central, el “sec-
tor corporativo” se encuentra confor-
mado por las empresas que superan los
$ 5 millones en ventas anuales.

Es interesante conocer que tam-
bién existe la tasa para otras operacio-
nes activas, que se aplica a los créditos
no corporativos, que son la gran ma-
yoria en nimero. Dicha tasa es igual al
promedio ponderado semanal de las
tasas de operaciones de crédito otor-
gadas por todos los bancos privados a
las empresas pequenias, medianas, mi-
croempresas, créditos de consumo y
para vivienda. También existe la tasa
mdxima convencional que es el techo
para la tasa de interés que se puede co-
brar en cualquier operacién crediticia.

Otra tasa importante, sobre todo
para los depositantes, es la tasa pasiva
referencial, que corresponde a la tasa

nominal promedio ponderada sema-
nal de todos los depdsitos a plazo de
los bancos privados, captados entre 84
y 91 dias.

Los banqueros insisten en mostrar
que se “estdn portando bien” al exhi-
bir la tasa de interés corporativa (o ac-
tiva referencial), la cual, efectivamen-
te, ha tenido una tendencia a la baja en
el ultimo ano y medio y actualmente
fluctda entre 12% y 13% (Grdfico 1).
Sin embargo, esta tasa solo la obtienen
pocas empresas, pues segun las esta-
disticas de la Superintendencia de
Companias, a diciembre 2002, en el
Ecuador existian unas 700 empresas
que vendieron mds de $ 5 millones y
que las harfa potencialmente sujetos
de crédito corporativo. Estas represen-
tan un 5% de las 14.443 empresas ope-
rativas del pais (Cuadro 1).

Por ah{ empieza el desacuerdo, pues
mientras los representantes de la banca
senalan que cobran tasas de 12% (acti-
va referencial), la mayoria de empresa-
rios, los que gestionan mas de 13.000
empresas medianas y pequenas, y las
personas naturales, pagan tasas de 17%
por los créditos que han recibido, que
es la tasa que la banca cobra a las otras
operaciones activas. Cinco puntos por-
centuales que explican el descontento

Cuadro 1

de la mayoria y hacen una importante
diferencia entre unas pocas corporacio-
nes que absorben gran cantidad de re-
cursos relativamente baratos, y las mi-
les de empresas de tamano mediano,
pequefio y microempresas que reciben
un mayor numero de créditos pero de
menor cuantia y mas caros.

Desde el punto de vista de la gene-
raciéon de riqueza, en esas mismas 700
empresas se concentra un 66% del PIB
del Ecuador mientras las otras 13.000
apenas representan un 25% del PIB,
de modo que aunque son pocas aque-
llas son las que mads aportan a la pro-
duccién del pais.

Tasas de interés para
los créditos
Gréfico 1
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Fuente: Informacion Estadistica Mensual No. 1817,
Banco Central del Ecuador.

Distribucion de las empresas en Ecuador (diciembre 2002)

Tipo de empresa

Corporaciones:

Ventas mayores a $ 5 millones al afio 693

Empresas medianas, pequefias y micro:
Ventas menores a $ 5 millones ol afio
Total

NUmero Ventas 2002
empresas

13.750
14.443

Impacto Tasa activa

(mill. ) enelPIB  (Ago. 2003)

16.116 66% 12%

6.020 25% 17%
22.136 91%

Fuente: Producto Indicador, Superintendencia de Compariias, Banco Central.
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Angelo Caputti, presidente de la
Asociacién de Bancos Privados, en
una entrevista radial senal6 que “la
banca tiene como clientes sectores de
muy buenas empresas a las cuales se
les presta a tasas de 8%; son empresa-
rios bien capitalizados, corporaciones
que impactan en la economia, pueden
ser pocas en numero pero son la ma-
yoria en recursos’.

Luego... hay que entender
el margen

Existen varias maneras técnica-
mente aceptadas de obtener el margen
financiero: la que es comuinmente uti-
lizada por la sencillez de su célculo es
la diferencia entre la tasa activa y la ta-
sa pasiva.

Las estadisticas revelan que el mar-
gen financiero de los bancos, conside-
rando la tasa activa referencial menos la
tasa pasiva referencial, fue de 9% en
promedio el afio pasado frente a un
margen de 7,9% entre enero y septiem-
bre de 2003, una disminucién de 1,3%
en estos nueve meses del afo. Sin em-
bargo, el margen financiero calculado a
base de la tasa de interés para otras ope-
raciones activas menos la tasa pasiva re-
ferencial se ha mantenido en los mis-
mos niveles del afio pasado, esto es, al-
rededor de 11% a 12%, revelando que
los bancos exigen un alto margen en las
operaciones que realizan con las me-
dianas, pequefnas, microempresas, vi-
vienda y consumo (Grdfico 2).

Margen financiero:
sector corporativo versus otras

operaciones activas
Grdéfico 2

L0
2055
LI ¥
B
&R
5.25X
3%
1./5%

s ey

Fuente: Informacion Estadistica Mensual No. 1817,
Banco Central del Ecuador.

'ﬂ'lduulh.l.l.ﬂ_‘fw:.mi.;l_::;ﬂ

HACTZoNn oI D0ATICIONGS VDS

sPrestar o no prestar?, esa
es la pregunta

Con depositos por $ 4.831 millo-
nes y créditos por $ 3.233 millones (ci-
fras a septiembre de 2003, que inclu-
yen las provisiones), en la banca se
quedan cerca de $ 1.600 millones sin
ser colocados como créditos. Gran
parte de esos recursos pasa a engrosar
la elevada liquidez actual (Grdfico 3).

Los depésitos superan en
$1.600 millones a los créditos
{en millones $)
Gréfico 3
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

La inyeccién de recursos frescos
por $ 20 millones mensuales (prome-
dio para el periodo enero - septiembre
2003) deja en evidencia una politica
crediticia restrictiva que muestra que
para la banca no existe suficiente de-
manda confiable de créditos, es decir,
solo hay pocos clientes que pueden ga-
rantizar sus solicitudes con un buen
historial.

Segin Abelardo Pachano, presi-
dente ejecutivo de Produbanco, la nue-
va concepciéon de riesgos bajo la nor-
mativa de Basilea implica que los ban-
cos tienen que cuidar mas que antes la
capacidad de pago de las actividades
econdémicas para asegurar a los deposi-
tantes que la banca tiene buenos acti-
vos. Una empresa que dice que atravie-
sa por una mala situacion, se estd des-
calificando como sujeto de crédito.

sA quién no le ha sucedido que a la
hora de pedir un préstamo la institu-
cién financiera le responde que “anali-
zard su capacidad de pago”? En térmi-
nos generales esto significa que los
bancos o cualquier otro ente financie-
ro compara sus ingresos con sus gastos

C ENTRATL

y, sobre todo, las deudas ya contraidas,
y dimensionan cudntos recursos le
quedan para poder responder por un
nuevo crédito.

El tema se presenta complejo para
los sectores productivos ecuatorianos,
pues no solo que las ventas se han com-
plicado como producto de la pérdida
de competitividad y que los gastos han
crecido sustancialmente, sino que exis-
te un elevado nivel de endeudamiento
de las empresas. Estadisticas de la Supe-
rintendencia de Companias descubren
que el indice de endeudamiento pro-
medio del sector empresarial ecuatoria-
no, que incluye las actividades agrico-
las, industriales, comerciales y de servi-
cios, medido como deuda total / activo
total, se encuentra en un elevado 60% a
diciembre 2002 (Grdfico 4).

Empresas venden menos y
las deudas pesan mas

Grdfico 4
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Fuente: Producto Indicador, Superintendencia de Barcos.

Al analizar a los sectores mds dina-
micos de la economia, se observa que
las empresas que se desenvuelven en
banano, flores, pesca, camarén, vege-
tales y frutas en conserva tienen un ni-
vel de endeudamiento por encima del
60% que es el promedio del pais. Se
estima que la mayoria de las deudas
reportadas al organismo de control
estarian respaldadas por bienes reales.
La conclusién es que el sector empre-
sarial tiene poca capacidad de endeu-
damiento pues practicamente no que-
dan bienes muebles e inmuebles por
ofrecer como garantia real de nuevos
créditos, lo que también explica la li-
mitada colocacién de créditos, dado
que la banca estd actuando bajo una
normativa mds estricta como es la de
Basilea.
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Segtin Joaquin Morillo, del Produ-
banco, para un funcionamiento efecti-
vo del mercado de crédito es necesario
que en caso de no pago los bancos pue-
dan demandar al deudor y acceder a los
colaterales que garantizan la operacién
otorgada en un tiempo razonable. Un
sistema efectivo para exigir y materiali-
zar esos derechos cuando sea necesario
(derechos efectivos), normalmente de-
pende del apropiado funcionamiento
del sistema judicial de cada pais. En ge-
neral, los derechos efectivos de los
acreedores son bajos en América Latina
y es Ecuador el pais que tiene uno de los
menores derechos efectivos de toda la
regién, salvo por Haiti. En definitiva,
las tasas de interés de equilibrio seran
mds altas mientras menores sean los
derechos de los acreedores, y viceversa.
En el caso ecuatoriano, este elemento
apunta como una de las posibles causas
de las altas tasas y el elevado margen
observado.

Las empresas lo piensan
dos veces

El sector real tiene una percepcion
de pérdida de bienestar que se mani-
fiesta cuando los agentes econémicos
ya no quieren endeudarse, sobre todo

a las tasas vigentes para el sector no
corporativo. De hecho, los sectores
empresariales estin mds cuidadosos y
se abstienen de entrar en proyectos
que supongan un alto nivel de deuda.

Segtin los balances publicados por
la Superintendencia de Bancos, a sep-
tiembre de 2003, existen $ 614 millo-
nes en créditos aprobados por los 22
bancos operativos que no han sido
desembolsados, es decir que una vez
que se aceptaron las solicitudes de
crédito los prestamistas prefirieron
no concluir el proceso para evitar los
riesgos que supone endeudarse, sobre
todo debido a la desaceleracién de la
economia, que se traduce en menores
ventas. Otra explicacion se refiere a
las trabas administrativas derivadas
de la instrumentacién de garantias y
también, en el caso de lineas de crédi-
to, a que el dinero se desembolsa se-
gun las necesidades del cliente (Grdfi-
€0 6).

Por supuesto que no puede decirse
que solo las tasas presionan las activi-
dades productivas. Otro factor clave,
por mencionar uno, es el costo de los
servicios publicos que vuelven poco
competitivos a los productos ecuato-
rianos.

Presionada, la banca dice que prestara mas

La presion de los agentes econd-
micos ante la falta de crédito llevé a la
banca a anunciar que en los préximos
meses abrird créditos por $100 millo-
nes: $ 50 millones en una linea empre-
sarial hasta 3 afios a una tasa preferen-
cial menor a la activa referencial del
BCE, $ 35 millones para vivienda con
un plazo de 5 a 15 anos a una tasa en-
tre 12% y 14,5%, y $ 15 millones para
microcrédito a plazo y tasa de acuerdo
con el perfil del cliente.

Segtin las estadisticas de septiem-
bre, 66% de la cartera estd destinada
a créditos comerciales que incluyen
agricultura, industria y servicios;
24% se entrega en crédito de consu-
mo, 8% financia vivienda y 2% va a
la microempresa (Grdfico 5).

Destino del crédito
(a septiembre 2003)
Gréfico 5
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Fuente: Superintendencia de Bancos.
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Créditos aprobados por

Ia banca pero no desembolsados
(en millones $)

Gréfico 6
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

El Estado también presiona
al alza la tasa

Lo que muchos olvidan, entre ellos
el régimen, es que también el Estado
presiona la tasa al alza. ;C6mo? La falta
de equilibrio fiscal queda en evidencia
cuando el Estado absorbe el ahorro in-
terno del mercado doméstico en com-
petencia con el sector privado, despla-
zéndolo de la posibilidad de captar el
crédito del sector financiero. La banca,
claro esta, prefiere evitar el riesgo de las
actividades productivas y se inclina a in-
vertir en titulos del Estado. Segtin los ba-
lances a septiembre 2003, la banca tiene
$ 502 millones en inversiones del sector
publico, monto que supera ampliamen-
te lo que presta para vivienda y mi-
croempresa juntas, y se acerca a lo que
destina a consumo.

En las altas tasas también repercute
el uso que se estd dando al ahorro priva-
do captado por el IESS. Este se ha con-
vertido en el principal inversor en deuda
doméstica, pues le resulta tentador tener
rendimientos de 14,5% sobre la inver-
si6n en bonos del Estado con recursos
provenientes de los afiliados. Este efecto,
que en la teorfa econémica se conoce co-
mo crowding out, estd teniendo repercu-
siones negativas en la oferta de crédito y
presionando la tasa activa al alza.

Banca pugna por recorte
de impuestos

Otro factor de incidencia en la tasa
es la carga impositiva, sobre todo los
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costos indirectos, argumento en el
cual se ha escudado la banca. Segiin un
documento confidencial de la Asocia-
cién de Bancos Privados, “tras el alto
margen entre las tasas activas y pasivas
hay dos elementos: costos y riesgo
pais. Los planteamientos de la banca
apuntan a la reduccion de costos”.

Hasta ahora la presion de la socie-
dad para bajar la tasa que se cobra por
los créditos ha llevado a conformar
una comisién especial integrada por
representantes de tres sectores: el em-
presarial, el bancario y el guberna-
mental (que incluye al SRI), a fin de
buscar alternativas para pasar de las
declaraciones demagdgicas del Presi-
dente de fijar las tasas por decreto, a
propuestas realizables. En las primeras
reuniones no se habria considerado el
porcentaje especifico de disminucién,
sino los cambios legales y estructurales
que se requieren (ver Recuadro ;Cémo
bajar las tasas? La propuesta de la ban-
ca, pdg. sig.).

La banca propugna que la tasa baje
via reduccién de costos, pues las insti-
tuciones financieras contribuyen a la
AGD con 0,65 por mil de las captacio-
nes, a la Superintendencia de Bancos
con un aporte de 0,94 por mil sobre el
promedio de los activos totales, al
Fondo de Liquidez que se nutre de un
aporte de 1% de los depdsitos sujetos a
encaje, y ademds, como las otras em-
presas, pagan 15% de participacién de
los trabajadores, 25% de impuesto a la
renta, tienen encaje bancario no re-
munerado y, segtin la normativa en vi-
gencia, sobre todo crédito que se con-
ceda tiene que provisionar 1% como
pérdida potencial (Cuadro 2).

Segtin Angelo Caputti, racionali-
zar los impuestos y contribuciones ge-
neraria una reduccién de 1% a 2% en
la tasa de interés, dependiendo de la
estructura de cada banco.

Estructura bancaria tiene
su parte

Pero no solo el Estado y los im-
puestos son los responsables de las ac-
tuales tasas de interés sino también la
elevada liquidez, asi como las pesadas

Gestde ot cturas operativas y administrati-
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“Las empresas de menor tamarfio pagan una ta-
sa de 17% vy sin tendencia a la baja”, dice el BCE

El Informe del Directorio del Banco Central al Congreso correspondiente
al primer semestre 2003 aborda —entre otros temas- las tasas de interés. Segin
el BCE, entre junio 2002 y junio 2003:

+La tasa activa referencial ha tenido una tendencia a la baja, ubicdndose en
alrededor de 13%. Sin embargo, esto no lo percibe la mayoria de empresarios
pues la tasa para ‘otras operaciones activas’ es alrededor de 17%, sin un com-
portamiento a la baja.

+Las empresas de menor tamaiio, el consumo y la vivienda no se han bene-
ficiado de las disminuciones de la tasa activa corporativa.

+La banca no tiene incentivos para mantener una disminucién de la tasa acti-
va que cobra a las corporaciones ya que eso implicaria una baja de la tasa maxima
convencional, fijada a base de la tasa activa referencial y que se aplica a operacio-
nes mas riesgosas como las de tarjetas de crédito o los préstamos de consumo.

+El margen financiero de las tasas de interés referenciales es descendente de
8% a 9%.

+Sin embargo, el margen calculado a base de la tasa de interés para ‘otras
operaciones activas’ se mantiene en los mismos niveles del afio pasado (11% a
12%), lo que representa un elevado margen para la banca.

+La reduccién de los ingresos financieros debido a la alta liquidez que man-
tiene la banca ha sido parcialmente compensada con politicas como: (a) redu-
cir muy poco la tasa activa referencial, (b) no reducir la tasa para otras opera-

ciones activas, (c) reducir sistemdticamente la tasa pasiva.

Cuadro 2

Los costos y gastos que influyen en la tasa

Rubro

Tasa acfiva referencial (inferés por crédifo)
Tasa pasiva referencial (inferés por depositos)
Margen financiero

%
12,77%
4,97%
7,80%

Rubros que disminuyen el margen financiero inicial de 7,80%:

Gastos de personal estimados

Gasfos de operacion (oficinas, agua, luz, teléfono, ofros)

Confribuciones AGD

Aporte Superintendencia de Bancos

Ofros impuestos y confribuciones

Encaje bancario

Fondo de liquidez

Provisiones sobre cartera

Total rubros que inciden en el margen

Diferencia entre el margen y la incidencia de costos y gastos (7,80% - 5,91%)
Participacién de frabajadores (15%) e Impuesto a la renta (25%)
Utilidad que le queda al banco por esta operacién

2,00%
2,13%
0,065%
0,094%
0,03%
0,25%
1,00%
1,17%
6,74%
1,06%
0,40%
0,66%

Fuente: Multienlace, estudio realizado para la Asociacion de Bancos Privados del Ecuador,

a base de los balances a diciembre 2002.

vas de los bancos que no han sido re-
cortadas en la magnitud requerida pa-
ra contar con un sistema financiero
eficiente bajo el modelo de dolariza-
cion.

La banca prefiere mantener activos
liquidos para respaldar el dinero que le
ha sido confiado. Los fondos disponi-

bles registrados en los balances de los
bancos suman $ 1.293 millones (sep-
tiembre 2003), de los cuales $ 742 mi-
llones (57%) estan depositados en
bancos e instituciones financieras del
exterior y el resto forma parte de la li-
quidez interna, que estd en caja, fisica-
mente en las bévedas o corresponde al
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encaje por depositos. Estos niveles de
liquidez, que representan recursos con
bajo rendimiento en los mercados in-
ternacionales, le han significado a la
banca una importante disminucién de
los ingresos financieros, lo que tam-
bién mantiene inflexible a la baja la ta-
sa de interés activa (Grdficos 7 y 8).

El motivo principal para esta poli-
tica es que no existe prestamista de ul-
tima instancia, al que pudiera acudirse
en caso de necesidad. Otro motivo que
tienen los banqueros es asegurar la
confianza de sus clientes al tener in-
versiones de bajo riesgo a corto plazo
en los mercados internacionales.

Para Abelardo Pachano, César Ro-
balino, Walter Spurrier y Pablo Lucio
Paredes, la tasa de interés podria bajar
hasta en 3 puntos si se eliminaran los
impuestos y cargas que pesan sobre el
sistema financiero, si continuaran dis-
minuyendo los costos operativos y la
banca alcanzara un nivel razonable de

$1.200 millones en fondos

disponibles
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

Crecientes recursos
de la banca en el exterior
(en millones $)

Gréfico 8
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Fuente: Superintendencia de Bancos.
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;Como bajar las tasas?
La propuesta de la banca

El “Programa de Reduccién de tasas de interés” elaborado por la Asocia-
cién de Bancos Privados senala que tras el alto margen entre tasas activas y pa-
sivas estdn los costos y el riesgo pais. Los planteamientos de la Asociacién
apuntan a la reduccién de impuestos, recorte a las contribuciones a la Superin-
tendencia de Bancos, AGD —entre otras- y un control mas laxo a las institucio-
nes financieras. Se plantea:

1) Reduccién o eliminacién de los costos ocultos —requiere regulacion de la
Junta Bancaria—, especialmente disminucién de los aportes a la Superintenden-
cia de Bancos de 0,94 por mil (vigente desde julio de 2000) a 0,65 por mil del
promedio de los activos totales, con lo cual se retorna a los niveles de finales de
los afos noventas.

2) Revisién de provisiones —requiere regulacion de la Junta Bancaria—. Lo
que mads desea la banca es la eliminacién de provisiones obligatorias de 1% de
la cartera en todas las operaciones de crédito, y la restituciéon de ajuste de car-
tera vencida de consumo y microempresarial a 30 dias (actualmente se conta-
biliza como vencida a los 5 dias de no pago).

3) Revisi6n de la politica de inversiones del IESS: canalizar parte del ahorro
provisional al aparato productivo, dado que la tasa ponderada de las inversio-
nes del IESS es excesiva.

4) Revisién de la politica sobre encaje —requiere regulacién del Directorio
del Banco Central del Ecuador—. El encaje equivale al 4% de los depdsitos y no
remunera; se plantea que el encaje remunere y que como parte del mismo se
considere ‘encaje’ en caja de bancos.

5) Incorporar Cédigo de Practicas de Buen Gobierno Corporativo en las
empresas.

6) Simplificacién de los procesos de emision de obligaciones y de titulari-
zacion.

7) Creacién de un Fondo de Contingencia de Liquidez —requiere resolucién
de Junta Bancaria y acuerdo con el Banco Central—. El Fondo deberd ser mane-
jado por los propios bancos para evitar mantener grandes sumas en el exterior
con remuneraciones infimas.

8) Lineas de crédito a largo plazo de banca multilateral a favor del sistema
financiero.

9) Reduccién o eliminacién de impuestos a las operaciones de crédito, lo
que requiere ley del Congreso.

Lo bueno...

Crear un fondo de liquidez bancaria seria lo mds adecuado para distribuir
el riesgo, pues que los bancos mantengan individualmente altos niveles de li-
quidez es ineficiente. La propuesta apunta bdsicamente a la eliminacion de
ciertos impuestos, sobre todo los mds distorsionadores, lo cual es correcto; sin
embargo, cabe enfatizar que la accién deber ser fiscalmente neutra, es decir
que si se quitan unos impuestos deben sustituirse con otros impuestos mds efi-
cientes. De lo contrario, sufre la caja fiscal.

Lo malo...

Flexibilizar las normas prudenciales no es una idea correcta.

Lo feo...

La ausencia en la propuesta de un acuerdo para que los bancos disminu-
yan sus costos operativos y mejoren la eficiencia.

Nadie sabe con claridad cudl seria la disminucién en la tasa de interés de-
rivada de la propuesta de la banca.
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margenes y utilidades, si se redisefiara el
sistema de manejo de liquidez y se revi-
sara el sistema regulatorio y de control.

Los desafios

Cuando las actividades agricolas, in-
dustriales y de servicios pierden dina-
mismo y no pueden competir en el
mercado interno y peor en el exterior,
van desapareciendo los proyectos renta-
bles con riesgo calculado para dar paso
a proyectos de alto riesgo que no asegu-
ran rentabilidad alguna y que mds bien
pueden arrastrar pérdidas. En la medida
que el sector real se fractura, para la
banca es cada vez més dificil mantener-
se aislada de sus efectos. La salida re-
quiere una accién conjunta de todos los
actores: gobierno, bancos y empresas.
Estas ltimas también tienen su parte de
responsabilidad pues se conoce que
mantendrian alrededor de $ 14 mil mi-
llones fuera del pais que no estdn dis-
puestas a traer, mientras exigen que se
les entregue créditos a plazos largos y ta-
sas bajas.

En una palabra se concentra el pro-
blema: riesgo. Mds especificamente, en
la percepcién que tiene la banca del pe-
ligro que corren los créditos por ser
concedidos en el Ecuador. Los banque-
ros, empresarios finalmente, cumplen a
cabalidad la teorfa econémica: a mayor
riesgo mayor rendimiento esperado, y
eso es lo que reflejan las elevadas tasas
de interés actuales, en compensaciéon
con el panorama de alto
riesgo que perciben no
solo los banqueros sino
cualquier inversionista.

Mientras los elemen-
tos macroeconémicos,
fiscales, bancarios, politi-
cos y sociales aumenten la
probabilidad de que el
pais incumpla sus com-
promisos con el exterior y
aun algo mds profundo:
abandone el modelo de
dolarizacién, el sistema
financiero serd renuente a
entregar créditos y man-
tendra elevadas tasas de
interés para los tomado-
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;Por qué el margen financiero
continua tan alto?

GESTION tuvo acceso a una presen-
tacién preparada por la Corporacién
Andina de Fomento, CAF, en la que se
realizan algunas reflexiones para ex-
plicar por qué el margen financiero en
Ecuador contintia tan elevado. Esta
presentacion se basa en un documen-
to atin inédito que se titula Margen fi-
nanciero y poder de mercado en el Ecua-
dor, realizado por Fidel Jaramillo, Joa-
quin Morillo y Daniel Morillo.

Segun este estudio, el margen finan-
ciero en el Ecuador es alto pero no es de
los mayores de la regién. En una com-
paracion entre 16 paises, el margen bru-
to promedio del Ecuador para el perio-
do 2000 - 2002 fue de 8,8% y hay nueve
paises con promedios mads altos, tenien-
do el menor Canadd con 1,7% y el mds
alto Brasil con 41% (Grdfico 9).

Otra medida del margen, el pro-
medio implicito 2000-2002 medido
como [ingresos financieros / activo
productivo promedio] menos [gastos
financieros / pasivos con costo prome-
dio], ubica al Ecuador como el quinto
pais de mayor margen. Con ese para-
metro, sigue siendo Brasil el més ele-
vado aunque el menor porcentaje co-
rresponde a México.

Margen bruto promedio
2000-2002

Grdfico 9
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El margen financiero
en Ecuador es alto,
pero no es de

los mayores de la
region. Nueve paises
lo tienen peor.

Las posibles causas

Varios son los “principales sospe-
chosos” cuando se detectan altos
margenes financieros en cualquier
pais. El estudio de la CAF identifica
cuatro:

1) Poder de mercado: los bancos co-
luden vy fijan tasas.

2) Costos de operacién de la banca:
los costos administrativos elevados
son trasladados a las tasas. Ademas,
suelen existir impuestos y otros
costos indirectos distorsionadores
que también afectan.

3) Riesgo crediticio alto: informacién
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asimétrica exacerbada, mala cali-
dad de los clientes.

4) Riesgo de liquidez: ausencia de
prestamista de dltima instancia
(Banco Central) ocasiona costos.

;Qué pasa en Ecuador?

Poder de mercado

La concentraciéon bancaria del
Ecuador es de las més elevadas de la
regién y aumento luego de la crisis fi-
nanciera. Segtin el Indice de Herfin-
dal (usualmente utilizado para calcu-
lar la concentracién de mercado),
Ecuador es el quinto pais de mayor
concentraciéon bancaria luego de El
Salvador, Perud, Canadd y México. Los
mercados financieros desconcentra-
dos de la region estdn en Bolivia, Ve-

indice de Herfindal respecto
a activos promedio 2002
Gidfico 10
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Ecuador: proporcion de

los activos en poder de los cinco
bancos mas grandes
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nezuela, Brasil y Colombia. Los indi-
cadores intuitivos, esto es, la propor-
cién de los activos en poder de los
cinco bancos mds grandes, también
confirmaron la tendencia a la con-
centracién del mercado ecuatoriano,
ubicdndolo en la misma quinta posi-
cién (Grdficos 10 y 11).

sBueno o malo? Las observaciones
preliminares mostraron que no existe
una relacién univoca entre concentra-
cién y margen. Canada, por ejemplo,
registra una alta concentracién de
mercado pero bajo margen; por el
contrario, Brasil tiene una baja con-
centracién pero uno de los margenes
més elevados del mundo. Paraddjica-
mente, la dolarizacién hizo que au-
mente la concentracién en Ecuador
pero el margen ha mantenido una ten-
dencia a la baja.

En el reciente andlisis empirico
realizado por Jaramillo, Morillo y Mo-
rillo, se determiné que el caso ecuato-
riano no encuentra conflicto entre
concentracién y competencia en el
mercado financiero. Esto significa que
pese a ser un mercado concentrado, si
existe competencia al interior del siste-
ma. De hecho, la competencia muestra
ser mds intensa en el segmento de los
bancos grandes.

En contra de la generalizada opi-
nién publica, no hay evidencia empfri-
ca de que existiria un monopolio o un
cartel bancario en el Ecuador que fije
tasas. Esto implicaria que aparente-
mente las tasas de interés se fijan en
condiciones competitivas o de compe-
tencia monopolistica. Segin este estu-
dio, pareceria que el poder de merca-
do no es la principal explicacién de
por qué se mantienen los margenes fi-
nancieros tan elevados.

Costos de operaciéon
de la banca

En Ecuador, los gastos administra-
tivos bancarios han bajado luego de la
dolarizacidn, pero estdn entre los mas
altos de la region. Si se utiliza como in-
dicador de los costos de operacién la
relacion entre gastos administrativos /
activo promedio se observa que mien-
tras en 1999 este indicador llegé a su-
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perar el 10%, a diciembre 2002 habia
caido a 6% (Grdfico 12).

Pese a esta aparente mejora de la
eficiencia, en términos comparativos
con la regién a la banca ecuatoriana
todavia le falta mucho por hacer; pues
los gastos administrativos respecto a
su activo estarian entre los cuatro mas
pesados, solo superados por Venezue-
la, Colombia y Costa Rica. En mejor
situacion se encuentran Canadd, Esta-
dos Unidos, El Salvador, Bolivia, Peru,
Brasil, Uruguay, Nicaragua y Guate-
mala.

Gastos administrativos/
activo promedio
(promedio 2000-2002)

Grdfico 12
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Esta es sin duda una posible expli-
cacién de por qué los mérgenes finan-
cieros no se contraen en el pais. El es-
tudio encontré que aquellos bancos
que operan con mayores costos, es de-
cir los menos eficientes, muestran
también mayores mdrgenes de inter-
mediacién.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito estd asociado
con la calidad de la cartera, es decir
con el nivel de morosidad. En Ecua-
dor, esta calidad ha mejorado y es ba-
ja en relacion a otros paises; no obs-
tante, los costos de la cartera mala du-
rante la crisis atin tienen impacto en la
estructura bancaria (Grdfico 13, pdg.
Sig.).

Adicionalmente, el trabajo explica
que actualmente existen serios pro-
blemas de informacién asimétrica en

el mercado financiero ecuatoriano. GEstidm
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Intuitivamente, esto significa que pa-
ra la banca es dificil —y costoso— dife-
renciar al buen cliente del mal clien-
te. Para protegerse de esta incerti-
dumbre, carga una tasa de interés ac-
tiva mds alta.

Ausencia de prestamista de
ultima instancia

La banca mantiene altos indices
de liquidez, los cuales aumentaron
luego de la dolarizacién como resul-
tado de que en Ecuador se suprimi6
el prestamista de tultima instancia.
Los fondos disponibles representan
un 30% de los activos productivos;
porcentajes mds altos solo se regis-
tran en Nicaragua y Perd. Todos los
otros paifses de la regién mantienen

niveles de liquidez por debajo del

(Cartera vencida + cartera
que no devenga intereses) /
cartera total (2002)

Girdfico 13
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Fuente: CAF, 2003.

Fondos disponibles /

activos productivos promedio
(promedio 2000-2002)

Gréfico 14
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25%, siendo Brasil el de menor liqui-
dez con menos de 5% en fondos dis-
ponibles (Gridfico 14).

Al desaparecer en los hechos el
Banco Central, desaparece también la
posibilidad de tener un “prestamista
de udltima instancia”, es decir aquel
que acude a apoyar a los bancos que
sufren de problemas de liquidez tem-
poral. Para compensar esto, los bancos
prefieren tener su propia liquidez, pe-
ro ello tiene un costo, pues mantener
los recursos liquidos les impide pres-
tar y ganar un mayor rendimiento. Es-
te costo también estd implicito en el
margen financiero.

Los costos

de operacion de

la banca, la ausencia
del prestamista

de ultima instancia y
el alto

riesgo crediticio

son los factores de que
el margen financiero
resulte tan alto en

el Ecuador.

En conclusion...

De los cuatro “sospechosos” que
identifica la CAF como los responsa-
bles de que el margen financiero con-
tintie tan alto en Ecuador, la concen-
tracién bancaria no parecer ser una de
las explicaciones principales. Los mo-
tivos apuntan a las otras tres variables:
costos de operacion de la banca, au-
sencia de prestamista de ultima ins-
tancia y riesgo crediticio. De manera
que solo cuando las acciones conflu-
yan a mejorar estos problemas, se po-
dré esperar una reduccién del margen
de intermediacién. &

N O T A

Un navegador
detecta anomalias en
el cerebro

La “neuronavegacién” computari-
zada es uno de los recursos que posibi-
lita cirugias de alta precisién para extir-
par un tumor profundo, una malfor-
macion, o tratar cualquier otro proble-
ma del cerebro, asi como resulta en
menores riesgos para el paciente y en
mejores resultados en general.

Permite, por ejemplo, practicar la
apertura en el craneo con mayor pre-
cision justo sobre el drea a tratar, y ac-
ceder al tejido enfermo sin que se cau-
sen afectaciones a los tejidos sanos.

Se trata de la construccién de un
modelo tridimensional, a través de ra-
diografias, que se incorpora a un pro-
grama de computadora y es visualiza-
do posteriormente en un monitor.

Esta técnica resulta de mucha im-
portancia si se tiene en cuenta que en
Hispanoamérica la enfermedad cere-
brovascular figura entre las primeras
causas de muerte, en lo que Ecuador
no es la excepcién, ya que las dolen-
cias cerebrovasculares, del corazén y
la hipertensién se ubican con una alta
incidencia.

El Baptist Hospital de Miami es el
primer centro de salud del estado de la
Florida, EEUU, que adquiri6 el equi-
po de neuronavegacién computariza-
da, una técnica que atin no estd dispo-
nible en paises del Caribe ni de Lati-
noamérica. @



