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RESUMEN

La presente investigacion plantea el analisis de la Influencia de factores macroeconémicos
sobre el riesgo crediticio de la banca microfinanciera; la relacién que esta tiene en cuanto al
ciclo econémico Y las principales variables macroecondmicas, ligadas al analisis de riesgo
que se expresada como riesgo crediticio. EI Riesgo crediticio, que es la posibilidad de que el
cliente deudor del banco no cumpla con las obligaciones de crédito a las cuales se

comprometio.

La investigacion considera 18 afios de estudio las cuales abarcan de los periodos 2000 a 2017,
puesto que, dentro del sistema financiero se introdujeron diversos cambios en cuanto a
normativas, regulacion y evaluacion crediticia lo cual supondria una mejora en los niveles de
mora, aun asi, el bajo crecimiento econémico que tuvo el pais antes del afio 2000 y que mas
tarde daria inicio a la etapa descendente y posteriormente a una etapa ascendente como
producto del ciclo econémico. Se analiza la influencia de factores macroeconémicos sobre
el riesgo crediticio de la banca microfinanciera hasta el afio 2017, afio en el cual se presenta
un leve ascenso del indice de mora respecto de los afios anteriores a causa de un efecto de la
caida del crecimiento econdémico que a su vez podria denominarse como efecto negativo del

ciclo sobre los sectores de la economia.

En efecto, la actividad crediticia tiene un comportamiento prociclico, cuando se da inicio a
un periodo de expansion del ciclo econémico, se presentan saludables niveles en la calidad
de la cartera, y el crédito crece, en tanto que la morosidad es baja; sin embargo, cuando el
periodo de expansion continda, el credito se expande a deudores de menor calidad, es cuando
tienden a cometerse los errores de evaluacion de riesgo que después se traducen en pérdidas
y posteriormente, cuando aparecen periodos de recesidn, los agentes econdmicos ven
deteriorada su capacidad para generar ingresos a través de una disminucién en la

productividad para generar ingresos lo cual se expresa en un aumento del indice de la mora.



PRESENTACION

La actividad financiera en general asi como las entidades especializadas en microfinanzas
fueron registrando importantes cambios a lo largo de la vida institucional en Bolivia. Es por
ello que el proposito fundamental de la presente investigacion es determinar la influencia de
factores macroecondmicos inherentes al riesgo principalmente al riego crediticio, el riesgo
crediticio es posiblemente, el factor mas importante al que debe gestionar una entidad
financiera, generalmente el indice de mora, tiene un comportamiento ciclico, puesto que en
las fases expansivas de la economia, se registra un mayor ritmo de crecimiento del crédito y
los agentes economicos generan los suficientes ingresos para pagar sus deudas. Sin embargo,
en las fases recesivas las empresas y familias experimentan una reduccion en sus ingresos, lo
que influye negativamente en la capacidad de pago de los agentes. El incremento de la cartera
en mora obliga a que las entidades financieras realicen mayores previsiones, lo cual reduce

la expansion del crédito.

El trabajo de investigacion esta dividido en seis capitulos, en el capitulo | se encuentra el
marco metodologico referentes al tema de investigacion, su correspondiente justificacién del
tema de investigacion, el planteamiento del problema, asi mismo se encuentra el objetivo
general y los objetivos especificos, la hipétesis planteada y finalmente el método de
investigacion a utilizarse. En el capitulo 11 se centra en el marco tedrico y conceptual referidos
al tema de investigacion. Dentro del capitulo 111, contiene el marco normativo y regulatorio
las cuales son de caracter fundamental dentro del analisis de la investigacion. En el capitulo
IV se plantea el marco practico, donde se desarrollara el comportamiento de las principales
variables macroecondmicas al igual que el comportamiento del sistema financiero en general
y el sector microfinanciero en particular. Consiguientemente en el capitulo V se halla el
analisis de procesamiento de datos y verificacion de la hipotesis para después finalizar con
el capitulo VI en la cual se expondra las conclusiones y recomendaciones del trabajo de

investigacion.



CAPITULO |

MARCO METODOLOGICO

1.1. ANTECEDENTES

La presente investigacion plantea la influencia de factores macroecondémicos sobre el
riesgo crediticio de la banca microfinanciera, en este analisis se expresa la importancia del
indice de la mora microfinanciera en cuanto a los efectos que sobre ésta tienen las
principales variables macroecondmicas, ligadas al andlisis de riesgo, expresada como
riesgo crediticio, el cual es uno de los riesgos méas importantes que cada EIF debe hacer
frente. Se realizara el analisis para el periodo 2000 a 2017, puesto que ya desde el afio
1998, el sistema financiero introdujo varios cambios en cuanto a la evaluacion crediticia
lo cual supondria una mejora en los niveles de morosidad, aun asi, el comienzo de la
recesion economica el afio 1999 que daria inicio a la etapa descendente del ciclo
econdmico, puesto que afecto al sistema financiero en general, teniendo el sector publico
que intervenir con programas de refinanciamiento de los créditos y aminorar los efectos
negativos del ciclo sobre los sectores de la economia que mas fueron afectados. Se analiza
el efecto de las variables macroecondmicas sobre el riesgo crediticio hasta el afio 2017,
afio en el cual se presenta un leve ascenso del indice de la mora respecto a los afios

anteriores a esta.

1.2. JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION

Cuando se analiza la importancia de las entidades que conforman el sistema financiero, es
necesario mencionar a las entidades especializadas en microfinanzas, sector que
repercutié en cuanto al desarrollo e inclusion financiera del pais. A lo largo de su
existencia institucional, las EIF implementaron esquemas de administraciéon y de gestion
interna, con diversos enfoques y visiones estratégicas. Las lecciones de los fracasos
financieros ensefian que una caracteristica comun de casi todos los casos que se han ido

presentando, ha sido el haber incurrido en un manejo inadecuado y una falta de
1



comprensién y desconocimiento de los riesgos en los cuales estaban incursionando por
desarrollar actividades de intermediacion financiera. A raiz de estas experiencias, se ha
observado una evolucion cualitativa muy importante en los esquemas de administracion,

incorporando un enfoque basado en la gestion de riesgos?.

La mayor parte de las investigaciones sobre la mora bancaria han estado orientadas a
entender la morosidad de los créditos a través de las caracteristicas de los deudores o a
través de datos histdricos de incumplimiento, surgiendo asi los modelos de credit scoring

y riesgo crediticio.

Sin embargo, la morosidad depende no s6lo de la administracion de la cartera crediticia
de las EIF, sino también de factores exdgenos ligados a la economia en general. De esta
manera, existe un grupo de factores que afectan a las instituciones, independientemente
de si la cartera de crédito esta diversificada o existe una buena politica de gestion de
riesgos. Estos factores estan asociados al desempefio macroeconoémico, al ciclo crediticio,
a conflictos sociales, etc. Estos acontecimientos explican la evolucion de la morosidad
crediticia de todo el sistema financiero. No obstante, el ciclo econémico es un factor
importante a estudiar, es la base para interpretar el desempefio econdmico real, es asi que
el ciclo econémico presenta una relacion inversa frente al comportamiento de la mora con

respecto a las fluctuaciones econdémicas que esta pueda presentar.

El presente estudio pretende relacionar la banca microfinanciera y la economia, ligando
las variables macroeconomicas relacionadas con el riesgo crediticio al que se enfrenta 'y
que influyen en la principal actividad microfinanciera, especificamente sobre el indicador
“indice de mora crediticia” y mostrar el grado de sensibilidad de este indicador ante

variaciones en las variables macroecondmicas.

1.2.1. JUSTIFICACION ECONOMICA
En la actualidad la actividad financiera se ha convertido en uno de los aspectos

fundamentales de la economia nacional y a nivel internacional, es asi que las entidades de

e 1Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras de Bolivia, con el apoyo de la Fundacién
para el Desarrollo Productivo y Financiero (PROFIN). Pag.3
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intermediacion financiera desempefian su funcidén en torno a la competitividad del
mercado, de ese modo es un sector que debe considerar los riesgos a los cuales estara
expuesto, la gestion de riesgo se considera un factor estratégico para hacer frente a
posibles pérdidas. El riesgo crediticio es el mas importante al que se debe hacer frente en
cualquier entidad de intermediacion financiera, una de las principales causas es la
morosidad dado que una considerable cartera en mora, compromete la viabilidad de la
institucion.

1.2.2. JUSTIFICACION SOCIAL

Si bien las entidades de intermediacion financiera cumplen una funcion social de acuerdo
a las normas vigentes, el desempefio que las mismas van generando afio tras afios han
tenido un importante aporte a crecimiento econdémico, asi mismo las instituciones
microfinancieras han desempefiado un destacable crecimiento en la cartera bruta de tal
forma que son un pilar en cuanto a la inclusion financiera las mismas que otorgan servicios
microfinancieros a personas de escasos recursos que antes estaban excluidas de servicios
financieros; en la actualidad los microcréditos son los que mas destacaron, las mismas
estuvieron por encima de las operaciones aprobadas para los medianos y pequefios
sectores productivos (PyME), ademas de financiamiento para las empresas y consumo,
este ultimo vinculado con el crecimiento de la economia, de acuerdo con datos de la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI1), donde se estima que alcanz6 a
47.137 millones de bolivianos que generan empleo e ingresos para las unidades familiares
que dependen de ella, se debe mencionar también que el microcrédito surge como una
solucion para disminuir los niveles de pobreza y generar empleo en nuestro pais, por estas
razones se hace necesaria la investigacion sobre como gestionar el riesgo crediticio para
asi disminuir el nivel de morosidad en las entidades financieras especializadas en
microfinanzas que destinan recursos, como microcréditos hacia estos sectores de la

poblacion en nuestro pais.



1.2.3. JUSTIFICACION EN LA MENCION ECONOMIA FINANCIERA

El tema de investigacion esta sujeta a la disciplina denominada economia financiera, de
la cual se han desarrollado avances interesantes en temas de regulacion y gestion de riesgo;
de esta manera se han de emplear instrumentos tedricos y herramientas operacionales de
las disciplinas: microeconomia, macroeconomia, economia financiera, y el uso de
econometria. A través de las cuales se ha de analizar el comportamiento del riesgo

crediticio de la banca especializada en microfinanzas.

1.3. IDENTIFICACION DEL PROBLEMA
1.3.1. PROBLEMATIZACION

La evidencia empirica nos manifiesta que un mayor crecimiento de las colocaciones esta
relacionado positivamente con el crecimiento del sector real de la economia, durante esa
fase, los niveles de actividad de la economia crecen, los niveles de ahorro aumentan y la
demanda crediticia se incrementa. Esta mejora en la actividad econémica produce un
sobre optimismo generalizado que impide ver el caracter especulativo que el boom
crediticio empieza a tener en un determinado momento, ademé&s los procesos de
otorgamiento pueden llegar a sobreestimar la capacidad de pago de los clientes,
destinando recursos a individuos de menor calidad. De esta manera, se presenta un desfase
entre el ciclo econdmico y el ciclo crediticio, donde el segundo termina después que el
primero. En este punto donde el crédito continta creciendo y el producto inicia su etapa
descendente, en el que las variables macroecondémicas juegan un papel importante, de tal
manera que cuando la economia empieza a desacelerarse, se presenta una menor inversion,
un menor consumo y se incrementa el nivel de desempleo, por tanto el nivel de riesgo
crediticio aumenta y las empresas y familias empiezan a sobre endeudarse, amenazando
la continuidad de los pagos del capital y los intereses por parte de los prestatarios lo que
da inicio a un incremento en la morosidad. Dado que el sistema bancario no puede influir
en las variables macroeconémicas directamente, se limita a preparar mecanismos de

reaccion y aminorar los riesgos que puedan surgir propios de su actividad.



1.3.2. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

La identificacion del problema se expresa de la siguiente manera:

El ambiente econdémico influye en el nivel de la moray a su vez en el riesgo crediticio

de la banca microfinanciera.

1.4. PLANTEAMIENTO DE LA HIPOTESIS
La hipdtesis del trabajo de investigacion es la siguiente:

La caida en el crecimiento econémico suscitada en los Gltimos afios, ha generado un

incremento en el nivel de morosidad en el sistema microfinanciero.

1.5. OPERALIZACION DE VARIABLES

Variable dependiente
e Indice de lamora
Variables independientes
e Tasa de interés activa (MN)
e Indice Global de Actividad Econdmica (proxi al PIB)
e Tasa de inflacion

1.6. PLANTEAMIENTO DE OBJETIVOS
1.6.1. OBJETIVO GENERAL

Determinar la influencia de los factores cambiantes macroecondmicos en el nivel de la

mora generada por el riesgo crediticio en la banca microfinanciera.

1.6.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS

+«+ Conocer las principales normas y regulaciones para minimizar los

riesgos inherentes.



¢+ Analizar el comportamiento del ciclo econdmico y las principales

variables macroeconomicas en relacion al tema de investigacion.

«¢ Describir la estructura y desempefio del sector financiero en general y

el sector microfinanciero en particular.

¢ Analizar el comportamiento del indice de mora microfinanciera
mediante el uso de la econometria con las principales variables
macroecondémicas de estudio: Indicador Global de la Actividad

Econdmica (prox al PIB), inflacion y tasa de interés activa en MN.

1.7. DELIMITACION

1.7.1. DELIMITACION TEMPORAL

La presente investigacion comprende el periodo de 2000 — 2017 el cual es equivalente a
18 afios. Durante el periodo analizado se produjeron aspectos importantes que destacan la
conducta de la mora en el sistema financiero en general y en los bancos microfinancieros
en particular, aspectos que incidieron en el avance de las formas de administracion el

riesgo crediticio.

1.7.2. DELIMITACION ESPACIAL

Para efectos del presente trabajo, el espacio geografico en el que se centra el tema de
estudio es el Estado Plurinacional de Bolivia, asi mismo, se sitla dentro de la mencion
economia financiera, dentro del area de riesgos financieros y bajo la aplicacion de las

entidades especializadas en microfinanzas.

1.8. METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION
1.8.1. METODO DE INVESTIGACION

El presente estudio, emplea el método de investigacion hipotético-deductivo, puesto que
se ha de seguir una secuencia de pasos previos para validar la teoria econémica subyacente
al tema de estudio. EI método hipotético-deductivo tiene cuatro pasos esenciales, a saber:
i) observacion del fendmeno a estudiar, ii) creacion de una hipotesis para explicar dicho

fendmeno, iii) deduccion de consecuencias 0 proposiciones mas elementales de la propia
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hipétesis, y iv) la verificacion o comprobacién de la verdad de los enunciados a través de
la experiencia empirica. Este método combina la reflexion racional o momento racional
(la formacion de hipotesis y la deduccion) con la observacion de la realidad o momento

empirico (la observacion y la verificacion).

En este caso, se identificaron las caracteristicas generales para realizar el presente trabajo,
se adoptd el método deductivo descriptivo como base metodoldgica y que a partir del
diagnostico sobre las variables centrales como son el indice global de la actividad
econdémica como variable proxima al PIB, la tasa de inflacion y tasa de interés activa en
moneda nacional, con las cuales fueron posible generalizar los problemas identificados
para definir el entorno problematico con mayor precision y describir su comportamiento

frente al indice de mora microfinanciera.

Consiguientemente, el indice de mora microfinanciera se ve afectada por los factores
macroecondémicos ya mencionados anteriormente, dichas variables nos permitiran
articular y explicar los efectos dentro de la cartera crediticia de instituciones

especializadas en microfinanzas agremiadas en ASOFIN.

Asi mismo, se utilizé el enfoque cuantitativo, que "usa la recoleccion de datos para probar
la hipdtesis, con base en la medicion numérica y el andlisis estadistico, para establecer
patrones de comportamiento y probar teorias”2. De esta manera definidas las variables, se
gener6 la informacion elemental y complementaria para dar integridad a esta

investigacion.

1.8.2. FUENTES DE INFORMACION

Para el presente trabajo de investigacion las fuentes de informacidn contempladas son de
caracter secundario, empleadas para la verificacion de la evidencia empirica, como ser:
Informacion Documental, Informacion teorica, informacion empirica, Informacion

estadistica, tesis, memorias y otros documentos.

2 Metodologia de la Investigacidn, Roberto Hernandez Sampieri, Carlos Fernandez-Collado Pilar Baptista
Lucio, Ed. Mac. Graw Hill, México D.F.2006. Pag.5.
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En tanto para la recopilacion de fuentes integras, se consulto revistas, articulos, boletines
de instituciones puablicas y privadas, como ser: Asociacion de Entidades Financieras
Especializadas en Microfinanzas (ASOFIN), Autoridad de supervision Financiera
(A.S.F.I), Banco Central de Bolivia (B.C.B), Instituto Nacional de Estadistica (I.N.E.) y

Ministerio de Economia y Finanzas Publicas (M.E.F.P).

En la investigacion se utilizé la recoleccion de Datos Secundarios. Para procesar los datos
estadisticos y otros analisis adicionales llegando a construir graficos y cuadros para

facilitar la comprension de la investigacion.



CAPITULO II

MARCO TEORICO Y CONCEPTUAL

2.1. MARCO TEORICO
2.1.1. ENFOQUE KEYNESIANO

Keynes ante la crisis del afio 1929 presento este enfoque alternativo de incorporacion de
la demanda para reactivar la economia, esto como consecuencia de la alta volatilidad
previa que tuvo la bolsa de valores de Estados Unidos que genero una crisis bursatil, que
posteriormente genero la llamada “gran depresion”. Esto es, primero cae la bolsa y
posteriormente cae la actividad real o PIB. Lo que demuestra la enorme importancia el
sistema financiero dentro de sistema econdmico. Para Keynes entonces la salida de la
crisis paso por generar un mayor impacto en el consumo, la inversién publica y el gasto

publico.

Keynes argumentaba que una demanda general inadecuada podria dar lugar a largos
periodos de alto desempleo. El producto de bienes y servicios de una economia es la suma
de cuatro componentes: consumo, inversion, compras o gasto del gobierno y
exportaciones netas. Cualquier aumento de la demanda tiene que provenir de uno de esos
cuatro componentes. Pero durante una recesion, suelen intervenir fuerzas poderosas que
deprimen la demanda al caer el gasto. Por ejemplo, al caer la economia la incertidumbre
a menudo erosiona la confianza de los consumidores, que reducen entonces sus gastos,
especialmente en compras discrecionales. Esa reduccion del gasto de consumo puede
llevar a las empresas a invertir menos, como respuesta a una menor demanda de sus

productos. Asi, la tarea de hacer crecer el producto recae en el Estado®.

Los keynesianos en el anterior marco de analisis han desarrollado un conjunto de modelos

explicativos de la conexion entre el consumo, la inversion y el gasto corriente con el PIB;

3 Teoria General de la ocupacidn, el interés y el dinero. John Maynard Keynes. Ed. Fondo de Cultura
Econdmica. México — Buenos Aires.
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con los cuales se puede hacer politicas econdmicas; politicas fiscales y monetarias que
impacten en el PIB. Estas politicas pueden ser concebidas como de corto plazo y de largo

plazo.

El enfoque keynesiano del modelo de oferta y demanda agregada ha sido utilizado para
comprender los efectos de la politica fiscal y la politica monetaria en el PIB, pero también

para contra restar la inflacion.

En conclusién, en este esquema de oferta y demanda agregada keynesiana la politica
econdmica solo va a mover la demanda agregada. Podemos tener un incremento en el PIB
pero también un incremento en el nivel de precios. Las recomendaciones que se han hecho
sobre este tipo de politicas es de que sean solo usadas para el corto plazo a fin de corregir
el ciclo economico. El “Abusar” de ellas va a generar que los agentes econdomicos
terminen aprendiendo la politica econémica y los resultados en el PIB no sean los

esperados.

Si el incremento en el PIB se viene dando por este tipo de estimulacion de la politica
econdmica, el Sistema Financiero debe ser consciente a fines de evaluar sus riesgos porque
una sobreestimacion de la economia puede generar como ya se viene mencionando un

incremento del endeudamiento o nivel de morosidad.

Segun la teoria keynesiana, la intervencion estatal es necesaria para moderar los auges y
caidas de la actividad econdmica, es decir, el ciclo econdmico®.

2.1.2. ESCUELA DEL PENSAMIENTO ECONOMICO AUSTRIACO EN
RELACION AL CICLO ECONOMICO

Un avance importante de la escuela austriaca, la representa la teoria del ciclo econémico,
que fue desarrollada por economistas destacados como Hayek y Mises. Explica la relacién
entre el crédito bancario, el crecimiento econdmico y los errores de inversién masivos que

se acumulan en la fase alcista del ciclo, explotando con la burbuja y destruyendo valor.

Sostiene que una expansion “artificial” del crédito, es decir, préstamos no respaldados por

4 Fondo Monetario Internacional - FMI, “Finanzas & Desarrollo. Septiembre 2014.
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ahorro voluntario previo, y mediante la manipulacién a la baja del tipo de interés, tiende
a aumentar la inversion y a crear un falso auge econémico, dado que los precios relativos
han sido distorsionados por la mayor masa de dinero circulante en la economia.® Estas
inversiones, que no hubieran sido emprendidas de no ser por la mencionada distorsion,
sobre utilizan los bienes de capital acumulados, desviandolos a proyectos no rentables si
hubiera imperado el tipo de interés de mercado y tarde o temprano produciran
sobrevaloraciones en algunos activos. Tales burbujas inevitablemente acaban estallando.
Cuando la emision de nuevos medios fiduciarios cesa, las tasas de interés artificialmente
bajas se acomodan en su verdadero nivel de mercado, generalmente muy superior al
establecido por los bancos centrales dada la escasez de bienes de capital. Esto corta
abruptamente el flujo de crédito barato, y las inversiones que parecian rentables con
precios inflados ahora dejan de serlo: la crisis estalla y se efectda la natural liquidacion de

las inversiones erréneas®.

La demanda suplementaria de crédito necesaria para seguir estos proyectos ejerce una
presion al alza de la tasa de interés y este incremento se convierte en un catalizador de la
crisis en los sectores de los bienes de inversion. La fase positiva del ciclo econdémico llega
a su término y da paso a una contraccion o incluso a una depresion, a medida que se van
suspendiendo los proyectos de inversion. Estos proyectos costosos se revelan
econdmicamente insostenibles, la Unica manera de recuperar estos proyectos seria un
nuevo aumento de la oferta de dinero por decision de las autoridades monetarias. Pero tal
decision repetiria el proceso anterior infinitamente. Si la autoridad monetaria prosigue
acrecentando la oferta de dinero, se desembocaria en una inflacion incontrolable que, a

largo plazo, amenazaria el conjunto del sistema monetario.

La conclusién del andlisis tedrico en la escuela austriaca, es que el actual sistema

monetario y bancario es incompatible con una verdadera economia de libre empresa,

5> Huerta de Soto, J. (2010). “Algunas reflexiones complementarias sobre la crisis econémica y la teoria
del ciclo”, Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica, vol. VII, n? 2, otofio 2010, pp.
193-203.
® Huerta de Soto, J. (2009). Dinero, crédito bancario y ciclos econémicos. Madrid: Unién Editorial.
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adolece de los defectos enunciados por el teorema de la imposibilidad del socialismo, y es
una fuente continua de inestabilidad financiera y de perturbaciones econémicas.” En este
sentido, seria necesario un redisefio del sistema financiero y monetario mundial, que corte
de raiz el origen de los problemas. Esta debe fundamentarse en tres reformas: i) el
restablecimiento del coeficiente de caja del 100 por cien como principio esencial del
derecho de propiedad privada en relacion con todo deposito a la vista de dinero y sus
equivalentes; ii) la abolicion de todos los bancos centrales, innecesarios como prestamistas
de dltima instancia en razon de la primera reforma, puesto que como Organos de
planificacion central financiera, son una fuente de inestabilidad; y iii) la vuelta al patron
oro clasico, como Unico patrén monetario mundial que proporcionaria una base monetaria

no manipulable por los poderes publicos y capaz de controlar las espirales inflacionistas.®

En Gltima instancia, la causa principal se encuentra en la manipulacién del dinero y del
credito por las autoridades monetarias. Por consiguiente, Mises es quien de forma mas
directa aporta a Hayek una teoria monetaria de los ciclos, mostrando la influencia que la
tasa de interés puede ejercer sobre los precios relativos.

Finalmente, Hayek intenta reunir las consecuencias del desencadenamiento del ciclo
econdémico: primero, tarde o temprano aparecen las restricciones del crédito bancario;
segundo, cuando los precios aumentan, las desigualdades presentadas entre los distintos
sectores productivos afectan de manera distinta a los diversos sectores de la produccion.
Se podria pensar que es el exceso de crecimiento de las industrias productoras de materias
primas y de bienes de capital, la causa principal de las recesiones periddicas, pero lo que
se descubre es que detras de ello hay una sobre expansion de la elasticidad del sistema de

credito, una expansion excesiva del crédito.

Los economistas de la Escuela Austriaca consideran que, mientras no se logre el sistema
monetario ideal, es un error de teoria economica y de praxis politica el que cometen

muchos economistas, especialmente de la Escuela de Chicago, al defender tipos de cambio

7 Mises, L. (2012). La teoria del dinero y del crédito, 22 edicién, Unién Editorial. Madrid.
8 Skidelsky, R. (2011). “Nueva contienda Keynes-Hayek”, La Vanguardia, 6 de octubre de 2011. Madrid,
Espafa.
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flexibles en un entorno de nacionalismo monetario, como si unos y otros, de alguna
manera fueran mas conformes con una economia de mercado. Por el contrario, para los
austriacos, mientras no sean abolidos los bancos centrales y no se reinstaure el patron oro
clasico con un coeficiente de reserva bancaria del 100%, habria que hacer todo lo posible
para que el sistema monetario vigente se aproximara al ideal, tanto en cuanto a su
funcionamiento como en cuanto a sus resultados. Esto exige limitar al maximo el
nacionalismo monetario, eliminar la posibilidad de que cada pais desarrolle una politica
monetaria autbnoma y limitara lo mas las politicas inflacionarias de expansion crediticia,
creando un marco monetario que discipline al maximo a los agentes econémicos, politicos
y sociales y, en especial, a los sindicatos y a otros grupos de presion, a los politicos y a

los bancos centrales.®

Hayek, realiza un analisis en contra del nacionalismo monetario, las tasas de interés
fluctuantes y los tipos de cambio flexibles a partir de 1937 en su libro “Monetary
Nationalism and International Stability”°.Demuestra que los tipos de cambio flexibles
imposibilitan una asignacion eficiente de los recursos a nivel internacional al obstaculizar
y distorsionar de inmediato los flujos reales de consumo e inversion; ademas fuerzan a
que los ajustes reales a la baja en los costes que sean necesarios, se efectlen siempre via
elevacion del resto de los precios nominales, en un entorno cadtico de depreciaciones
competitivas, expansion crediticia e inflacion que ademas impulsa y da cobertura a todo
tipo de comportamientos en el mercado laboral, que s6lo pueden atenderse sin incrementar
el desempleo sacrificando estabilidad de precios con el consecuente incremento de la

inflacion.
2.1.3. TEORIA DE LA REGULACION DEL MERCADO

El crecimiento econdémico y el desarrollo financiero guardan una importante relacion que

fomenta el progreso de la economia de un pais. La productividad, se impulsa mediante la

9 Ulrich, F. (2011). “Fiscal Stimulus, Financial Ruin”, en Institutions in Crisis: European Perspectives on the
Recession, David Howden (ed.), Edward Elgar, Cheltenham, Reino Unido y Northampton, USA, 2011, pp.
142-163.
10 Hayek, F. (1971). Monetary Nationalism and International Stability. Longmans, Green, Londres.
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disponibilidad de recursos econémicos, que permiten aumentar las economias de escala
generando empleo y a través de este una mejor calidad de vida de la poblacién. El
crecimiento econdémico esta basado en el aumento del valor del total de bienes y servicios
producidos durante un tiempo determinado. Su medicion se establece en ciertos
indicadores que permiten evaluar el desarrollo obtenido, siendo los principales aquellos
que relacionan al ahorro, la inversion, la balanza comercial, el ingreso per cépita, entre

otros.

En el caso de la intervencion del gobierno, algunos de los principales elementos de esa
intervencion son aceptados: leyes antimonopolio, para evitar la creacion de poder de
monopolio o su abuso; legislacion de proteccion del consumidor, disefiada para enfrentar
posibles problemas de explotacién por asimetrias de informacion; y regulaciones para
asegurar la seguridad y la solidez del sistema bancario, que se hacen necesarias debido a
las externalidades sistémicas que pueden surgir cuando una institucion “‘sistémicamente”

se encuentre en situacion de quiebre?.

Pero la necesidad de intervencion masiva implica, a su vez, la necesidad de emprender
acciones ex ante que eviten la ocurrencia de esas quiebras. A veces el dafio que causan
acciones con efectos adversos para terceros se pueden indemnizar ex post, pero en los

casos en cuestion generalmente no es posible.

Las intervenciones de politica se deben disefiar de modo que hagan menos probable la

ocurrencia de acciones que generan grandes externalidades negativas.

Pero éstas no son las unicas razones para la intervencion del gobierno. Los mercados no
logran producir resultados eficientes por diversas razones. Los mercados estan plagados
de problemas de asimetrias de informacidn, y existen incentivos para que los participantes

exploten y aumenten esas asimetrias.

La intervencion del estado impone normas para evitar descalces en la economia de

diversas formas. En las Gltimas décadas, la politica se ha centrado en el disefio de paquetes

1 STIGLITZ, Joseph “Regulacién y fallas”. 2010. P4gs. 13-20
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de intervencion que sean robustos, porque se reconoce que los costos de fallas de
intervencion suelen ser de un orden de magnitud mayor que los costos de la intervencion
en si. En los mercados financieros, la intervencion incluye divulgacion de informacion,
restricciones a los esquemas de incentivos (incluido el conflicto de intereses), restricciones
a la propiedad, restricciones a comportamientos especificos e impuestos disefiados para

inducir comportamientos adecuados.

Ademas, hay intervenciones para asegurar la competencia. Una de las grandes fallas que
la reciente crisis econdmica global revel6 es que se dejo que las instituciones financieras
se volvieran “demasiado grandes para quebrar”. Esas grandes instituciones no sélo pueden
explotar el poder de mercado, sino que también imponen riesgo sistémico a la economia
y tienen incentivos perversos que alientan ese comportamiento. Las instituciones que se
vuelven demasiado grandes para quebrar saben inevitablemente que si emprenden
actividades de alto riesgo y quiebran, el gobierno intervendra, pero si tienen éxito se van

con las ganancias.

Esta crisis también revelo una falla de regulacion: los reguladores no evitaron que los
prestamistas explotaran a los prestatarios pobres y poco educados. Esas personas no
podian determinar bien los riesgos asociados los préstamos, como las hipotecas de tasa de
interés variable con amortizacion negativa, en un periodo en que las tasas de interés
estaban en un nivel histéricamente bajo. Por supuesto, los prestamistas deberian haber
hecho un mejor trabajo de evaluacion de riesgo, pero debido a otra serie de fallas de
mercado, no lo hicieron. El resultado es un desastre social y econémico masivo: la gente
esta perdiendo su vivienda y los ahorros de toda su vida, y la economia se encontraba en

crisis*?,

Por su naturaleza, una regulacion impone a un individuo o empresa una restriccion a lo

que de otro modo habria hecho. Aquellos cuyo comportamiento es restringido pueden

12 STIGLITZ, Joseph “El Precio de la Desigualdad”. Editorial Taurus. 2012. P4g. 10
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lamentar, por ejemplo, la pérdida de ganancias y los posibles efectos adversos sobre la

innovacion.

Pero el proposito de la intervencion del gobierno es enfrentar consecuencias potenciales
que van mas alla de las partes directamente involucradas, en situaciones en que el
beneficio privado no es un buen indicador del impacto social. La regulacion adecuada

puede incluso proponer innovaciones que mejoren el bienestar.

En ese sentido la regulacion es necesaria debido a que los costos y beneficios sociales y
privados, y los incentivos, estan mal alineados. Este mal alineamiento causa problemas,
no solo en el corto plazo sino también en el largo plazo. Los incentivos para innovar se

distorsionan.

Consecuentemente el disefio de estructuras y sistemas de regulacion debe tomar en cuenta:
las asimetrias de informacion, porque el regulador suele tener desventajas de informacion
con respecto a los que regula; el riesgo moral, porque suele haber problemas para asegurar
que el comportamiento del regulador sea congruente con el bienestar social; porque los

errores son inevitables, y se debe buscar minimizar los costos de esos errores.

Las regulaciones bien disefiadas tienen en cuenta las limitaciones en la implementacién y
la vigilancia del cumplimiento. Aunque ningun sistema de regulacion es perfecto, las
economias con regulaciones bien disefiadas pueden funcionar mucho mejor que las que
tienen una regulacién inadecuada. Las regulaciones pueden mejorar los mercados y

proteger a quienes de otro modo podrian sufrir en mercados no regulados®®.

La intervencidn del gobierno debe entonces centrarse necesariamente en areas donde las

fallas de mercado son mas pronunciadas, como en los sectores de la salud y las finanzas.

El aspecto mas obvio de las fallas de mercado en finanzas esta ligado a las externalidades
sistémicas: éstas son fallas del sector financiero que tienen efectos sistémicos. Personas

ajenas al sector financiero son afectadas como resultado de los errores que cometieron

13 STIGLITZ, Joseph “Regulacién y Fallas”. 2010, Pags. 21-22
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quienes trabajan en el sector. Cuando ellos tomaron decisiones no tuvieron en cuenta las

consecuencias sistémicas de sus acciones.

Por lo tanto, en el sector financiero, hay un conjunto adicional de problemas: los
incentivos de quienes tomaban decisiones de préstamo no estaban alineados ni siquiera
con los intereses de sus accionistas. El sistema de bonificaciones existente les permitia
cosechar grandes recompensas cuando las cosas iban bien y evadir las consecuencias
cuando las cosas salian mal. Estas estructuras de incentivos alentaron un comportamiento

estrecho de miras y excesivamente riesgoso.

La propuesta de reforma de la regulacion del mercado financiero se centra en esos
problemas: se necesita mejorar la gobernanza corporativa para reducir la probabilidad de
eso0s incentivos perversos; y en el caso de los bancos, donde los incentivos perversos
llevan a drasticas consecuencias sistémicas, con grandes costos para la economia y los
contribuyentes, se necesita establecer restricciones a la forma de remuneracion de los

ejecutivos.

La remuneracion se deberia basar en el desempefio de largo plazo, con muchas menos
asimetrias en el tratamiento de las pérdidas y ganancias. Los bancos que usan opciones de
compra de acciones (0 que mantienen estructuras de incentivos que alientan el
comportamiento excesivamente riesgoso) deben ser sometidos a una supervision mas

estricta.

Debido a que los bancos no siempre tienen un incentivo para ser transparentes de hecho,
puede haber incluso incentivos para que no lo sean, se necesita fuertes regulaciones
referentes a la transparencia y la contabilidad, incluida la regulacién de la practica de
contabilizar los activos a precio de mercado. Sin regulaciones adecuadas sélo es posible
obtener una idea muy inexacta de la liquidez y la solvencia de los bancos. Ademas, una
falta de regulacion también crea incentivos perversos que alientan a los bancos a realizar
las ganancias de activos que aumentaron de valor y dejar en libros aquellos cuyo valor

disminuyo.
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En ese sentido lo que el sistema necesita es cambiar el uso que se da a esta informacion,

y eliminar los incentivos para cegar la informacion que se proporciona.

Los gerentes a menudo tienen un incentivo para cegarla, y las regulaciones estandar de la
transparencia por si mismas pueden no ser suficientes. El problema de muchos derivados
fue que eran tan complejos que asi se hubiera revelado toda la informacién relevante, la
mayoria de los participantes en el mercado no habria podido determinar su valor real. Los
derivados transados en Bolsa habrian proporcionado muchos de los servicios de manejo
de riesgo necesarios, pero en una forma mas transparente, con una fijacion de precios mas

competitiva.

Debido a que el dinero de los contribuyentes esta en riesgo cuando un banco falla, el
comportamiento excesivamente riesgoso se debe restringir directamente. Por lo tanto, la
supervision es un bien publico y a la vez necesario, considerando los resultados positivos
que implica su utilizacion.

2.1.2. REVISION A LA LITERATURA Y EVIDENCIA EMPIRICA

2.1.2.1. DETERMINANTES DE LA MOROSIDAD EN LAS ENTIDADES
FINANCIERAS

Los pocos estudios que se tienen sobre la morosidad bancaria suelen limitarse al analisis
desde la perspectiva macroecondmica o bien desde la perspectiva individual de cada
entidad (microeconémica). Entre los trabajos de investigacion, que sefialan aspectos
agregados podemos citar, por su importancia, el de Freixas, De Hevia y Inurrieta referido
a los “Determinantes macroecondomicos de la morosidad bancaria: un modelo empirico
para el caso espafiol'* ", trabajo que explica la morosidad utilizando variables agregadas
indicativas del ciclo de la economia, sin tomar en cuenta la situacion de la entidad. En el
otro lado tenemos a trabajos que explican la morosidad de las entidades financieras, desde
la perspectiva microeconémica tomando como variables explicativas diferentes

caracteristicas de cada entidad, sin tomar en cuenta variables agregadas.

14 Freixas Xavier, Hevia José y Urrieta Alejandro. Determinantes macroeconémicos de la morosidad
bancaria de las cajas de ahorro espafiolas N°199, 1994
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Si bien tenemos los trabajos ya mencionados, pero no se tiene un modelo tedrico
especifico para analizar el tema de la morosidad de las entidades financieras, los estudios
realizados son mas que todo empiricos. Para este punto nos basaremos en la investigacion
realizada por Jesus Saurina sobre los "Determinantes de la morosidad de las cajas de
ahorro esparolas”, que recopila diferentes estudios respecto a los factores que determinan
la mora en las entidades financieras, ya sean macroeconémicos y/o microeconémicos, con

el objetivo de extraer hipotesis que puedan ser validadas empiricamente.
2.1.2.2. DETERMINANTES MACROECONOMICOS®

En general los estudios de esta naturaleza han sido tratados a partir de la amplia literatura
de modelos que explican los factores que llevan a una empresa a la quiebra'®. En la
literatura de crisis financieras y bancarias existe evidencia de altos niveles de morosidad
en la cartera de créditos como una caracteristica precedente de las quiebras y crisis de
banco, utilizando sélo variables macroeconémicas estiman la probabilidad de ocurrencia
de una crisis bancaria con un modelo logit multivarido para el periodo 1980-1994 para un
conjunto de 45 a 65 paises dependiendo de la especificacion del modelo®’. Los autores
hallan evidencia de que bajas tasas de crecimiento del PIB, altas tasas de interés real y una
alta inflacién incrementan notoriamente la probabilidad de problemas sistémicos.
También hallaron evidencia débil de que choques adversos sobre los términos de
intercambio y un elevado crecimiento del crédito también generan una mayor probabilidad
de crisis financiera. De acuerdo con el modelo, el tamafio del déficit fiscal y la
depreciacion del tipo de cambio no tendrian un efecto significativo. Entre tanto, Hardy y
Pazarbasioglu, también examinan episodios de crisis bancarias en una muestra amplia de
paises e identifican qué variables macroeconémicas y financieras pueden servir como
indicadores de alerta temprana. Los resultados de los autores indican que los problemas

que enfrentan los bancos estan asociados con caidas contemporaneas del crecimiento del

15 Diaz Quevedo, Oscar. Determinantes del ratio de morosidad en el sistema financiero Boliviano. La Paz
Bolivia, 2010
16 Saurina Salas Jesus (1998) “Determinantes de la morosidad de las cajas de ahorro espafiolas”
17 Demirgii¢ Kunt y Detragiache (1998) The Determinants of Banking Crises in Developing and Developed
Countries.
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PIB, periodos de mayor inflacion, expansion del crédito agregado, mayores flujos de
capital, el incremento de las tasas de interés reales, caida del tipo de cambio real y choques

adversos en los términos de intercambio.

Analizando la literatura existente y siguiendo a JesUs Saurina, se puede sefialar que las
variables macroeconémicas o agregadas pueden dividirse en tres grupos. El primero
compuesto por el ciclo econdmico. El crédito bancario tiende a seguir un patrén con un
claro comportamiento prociclico. Asi, en la fase expansiva del ciclo econémico, la cartera
tiende a expandirse de forma acelerada contribuyendo a profundizar la propia expansion
de la economia. Por otra parte, la contraccion de los préstamos que suele observarse
durante la fase descendente del ciclo, tiende a acentuar la desaceleracion econémica
haciendo méas agudo el ciclo.

En este marco, la evolucion de la morosidad bancaria también presenta un
comportamiento ciclico. En la fase alta del ciclo las familias y las empresas, sin
restricciones de acceso al crédito y con ingresos y ventas crecientes, tienen menores
dificultades para hacer frente a sus obligaciones financieras. Por ello, los niveles de
morosidad del crédito bancario tienden a reducirse. Por el contrario, en las fases recesivas,
caracterizadas por la contraccion del crédito y por el retroceso de las ventas empresariales

y los ingresos familiares por la caida del salario y el empleo, la morosidad suele aumentar.

El segundo grupo de variables afecta la liquidez de los agentes econdmicos (empresas o
familias) poniendo a prueba su capacidad de pago. Las restricciones de liquidez pueden

originarse por mayores tasas de interés 0 menores ingresos percibidos.

Un tercer grupo estaria dado por el nivel de endeudamiento de los agentes que, con un
mayor nivel de endeudamiento, pueden enfrentar mas dificultades para hacer frente a sus
compromisos crediticios, ya sea porque deben enfrentar un servicio de la deuda mayor o
porque ven reducido su acceso a nuevos créditos. Por lo tanto, cuando los agentes se
encuentran mas endeudados deberia esperarse un nivel de morosidad mayor. No obstante,

se muestra una evidencia que esta relacion podria no cumplirse para el caso del sector
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corporativo, debido a que cuando hay una estrecha relacion entre los bancos y las empresas

(clientes) la restriccidn de acceso a nuevos creditos puede dejar de ser relevante.

En economias dolarizadas la devaluacién del tipo de cambio puede ser un factor
importante que afecta la capacidad de pago de los agentes econdmicos y la calidad de
cartera de las entidades bancarias'®. Ello da lugar a problemas de riesgo de crédito
derivado del riesgo cambiario o riesgo cambiario crediticio que asumen los deudores,
fendmeno que ha operado como una de las causas de las crisis bancarias ocurridas en estos
paises. Cuando se produce una depreciacion brusca de la moneda local, los ingresos
medidos en dolares de las familias y las empresas que operan en el mercado doméstico,
se ven reducidos en forma importante lo que genera serias dificultades para hacer frente
al pago del capital e intereses de la deuda.

2.1.2.3. DETERMINANTES MICROECONOMICOS

Existen trabajos empiricos que ademas de considerar factores agregados, analizan factores
de indole microeconémico para distinguir la evolucion de la morosidad entre las entidades
financieras; donde existe un conjunto de factores que afectan el comportamiento de la
morosidad de la cartera de que estan relacionados con las politicas de manejo y estrategias
de participacion en el mercado de cada entidad. El tipo de politica crediticia reviste gran

importancia en la determinacion de la calidad de su cartera de créditos®.

Estas variables también pueden dividirse en tres grupos: a) crecimiento del crédito (booms
crediticios), b) el tipo de negocios (tipo de crédito, ubicacion geogréfica, diversificacion
del portafolio, colateralizacién de los créditos) y c) politica de crédito (busqueda de
mayores utilidades, resolver problemas de solvencia, poder de mercado entre otras), es
decir, variables especificas de cada entidad financiera para estimar la probabilidad de una

crisis bancaria.

18 AGUILAR, G., G. CAMARGO, R. MORALES (2004). “Andlisis de la morosidad en el sistema bancario
peruano: informe final de investigacion”, Instituto de Estudios Peruanos, Octubre
19 AGUILAR, G., G. CAMARGO, R. MORALES (2004). “Anélisis de la morosidad en el sistema bancario
peruano: informe final de investigacion”, Instituto de Estudios Peruanos, Octubre.
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De acuerdo con los resultados realizados en las investigaciones, el ciclo econdémico esta
estrechamente relacionado con el nivel de morosidad. Al mismo tiempo el crecimiento
excesivo del crédito, la especializacion, la erosion de los margenes y una gestion
ineficiente, asi como el poder de mercado, son variables, a nivel de cada entidad, que
explican su morosidad. El objetivo era determinar el desfase entre la expansion del crédito
y la aparicién de la morosidad. En el estudio ademas de controlar por factores agregados,
como la evolucion macroeconomica, también analiza la relacion existente con las
modificaciones de la normativa, la composicion y el tamafio de las carteras, y los

incentivos que se presentan a los gestores bancarios y accionistas.

Del mismo modo se demuestra que la morosidad esta determinada por factores macro y
microecondmicos, es decir, que no sélo son importantes las caracteristicas del entorno
econdémico donde la entidad bancaria se desenvuelve, sino también los factores

relacionados con las politicas internas de conduccion del banco.

De igual manera se presentan varios de los argumentos mas comunes esbozados en la
literatura para racionalizar las rapidas expansiones del crédito a costa de la calidad de la
cartera. Por una parte, estan los problemas de informacién: riesgo moral, seleccion
adversa, problemas de agencia, miopia ante el desastre?’, comportamiento en masa y
descuido de las economias de aprendizaje. De igual manera, esta el argumento “muy
grande para quebrar” como posible causa para la toma de riesgos excesivos por parte de
las entidades financieras grandes. Por lo tanto, en la literatura se reconoce un conjunto de
factores que afectan el comportamiento de la morosidad de la cartera de créditos de una
institucién bancaria que estan relacionados con las politicas de manejo y estrategias de
participacion en el mercado de cada entidad, es decir, son factores microeconémicos o
internos a cada entidad. Por ejemplo, la politica de colocaciones que se sigue, el tipo de
negocio que se desarrolla y el manejo del riesgo son algunas de las variables méas

analizadas.

20 | 3 miopia ante el desastre se deriva de que resulta imposible asignar probabilidades a hechos
coyunturales futuros tales como cambios en el régimen econémico, en el marco regulatorio y/o
desastres, producto de la naturaleza o causados por el hombre. (Rajan 1994)
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Durante un boom de crédito las entidades financieras que intentan incrementar su cuota
de mercado tienden de relajar los estandares de riesgo con el consecuente deterioro en la
calidad de la cartera, lo cual incrementa la vulnerabilidad de las economias que

experimentan una crisis bancaria®..

Entonces se sugiere que en momentos de expansion econémica los bancos bajan los
niveles de tasas de interés y suavizan sus patrones de exigencia en un esfuerzo para
incrementar los préstamos, por lo que se vuelven excesivamente optimistas, causando que
se menosprecie el riesgo asociado al incumplimiento de pagos de nuevos créditos?2. De
acuerdo con este punto de vista los bancos se comportan cautelosos durante y después de
periodos de grandes pérdidas, pero prestan mas agresivamente en la medida en que estas

experiencias son olvidadas.

También se ha utilizado variables que analizan el nivel y la diversificacion del riesgo. La
entidad asume diferentes niveles de riesgo de acuerdo al segmento de la poblacion que
atiende. En general los creditos asignados a empresas y hogares son mas riesgosos que la
inversion en titulos del sector puablico. Asi mismo, el riesgo es diferente cuando se analiza
la estructura de la cartera por tipo de crédito siendo los créditos hipotecarios menos
riesgosos que los créditos de consumo. Por otra parte, existen sectores econémicos que
implican un mayor riesgo para las entidades financieras, por ejemplo, el sector
agropecuario. Por tanto, si la institucion financiera concentra sus colocaciones en créditos
y sectores de elevado riesgo es probable que enfrente mayores niveles de morosidad que

aquellas que lo diversifican.

Una seleccion de los créditos y la implementacion de sistemas de vigilancia y
recuperacion eficientes también influyen en la tasa de recuperacion de las colocaciones.

Se hallan evidencia de que una menor eficiencia en las entidades gestoras de los créditos

21 Reinhart y Kaminsky (1999) y Demirgiic-Kunt y Detragiache (2002)
22 KEETON, W.R. and Ch. S. MORRIS (1987). “Why Do Banks’ Loan Losses Differ?”, Federal Reserve Bank
of Kansas City, Economic Review, May, pp 3-21
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va acompafiada de una mayor morosidad®. Por otra parte, una menor asignacion de
recursos a los procesos de evaluacidn, supervision y recuperacion de créditos puede

afectar la capacidad de control y recuperacion de los créditos otorgados.

Con respecto a la conexion entre garantias y morosidad, es posible identificar dos
enfoques contrapuestos, por lo que el signo esperado de dicha relacion resulta, a priori,
indeterminado. Por un lado, la visién ortodoxa postula una relacion negativa, basada en la
consideracion de las garantias como mecanismo de sefializacion emitida por el deudor.
Los prestatarios con proyectos menos riesgos estarian dispuestos a aportar garantias para
sefializar el estado de la naturaleza. A su vez, el mayor compromiso del deudor, implicito
en la garantia, también contribuiria a reducir los problemas de riesgo moral. Otros
enfoques identifican una relacion positiva entre ambas variables basadas en que los bancos
exigirian a sus deudores de mayor riesgo la aportacion de garantias como forma de
cobertura. Por lo tanto, la existencia de garantias podria reducir los incentivos que tienen

las entidades financieras para realizar una adecuada gestion de cartera.

Las tasas de interés de las entidades financieras es otro factor que puede influir en sus
niveles de morosidad debido a una relacién positiva entre ambas variables. Probablemente
las entidades que asumen mayores riesgos anticipan las pérdidas cobrando mayores tipos

de interés.

Otro factor que influye en la morosidad son los incentivos que tienen los gestores de la
entidad para adoptar politicas de créditos mas riesgosas. Una institucion financiera con
problemas de solvencia puede tener incentivos a expandirse hacia sectores mas rentables,
pero al mismo tiempo, de mayor riesgo, dada su responsabilidad limitada y al bajo valor
de la entidad. Asi mismo, pueden intentar compensar pérdidas a través de una politica

crediticia mas arriesgada que a futuro puede traducirse en una mayor cartera en mora.

Una mayor competencia impulsa el desarrollo de nuevas tecnologias financieras de

evaluacion y control del riesgo crediticio, que debiera reflejarse en una mejor calidad de

23 BERGER, A. and R. DEYOUNG (1997). “Problem loans and cost efficiency in commercial banks”, Journal
of Banking and Finance, 21 (6), pp. 849-870
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activos de las entidades financieras®*. Pero la competencia también puede generar mayores
incentivos en las entidades para asumir mayores riesgos que incrementen sus cuotas de
mercado, siendo, por tanto, impredecible a priori el efecto que la mayor competencia
provoca sobre la morosidad crediticia; en tanto el poder de mercado puede afectar la
calidad de sus créditos. Los bancos con elevado poder de mercado pueden estar dispuestos
a aceptar créditos mas riesgosos porque en el futuro esa mayor morosidad puede ser
compensada cobrando una tasa de interés mas alta a sus clientes. Si, por el contrario, el
mercado de créditos fuera menos concentrado y més competitivo, los prestatarios podrian
tener mas opciones de financiamiento lo que disminuiria el poder de los prestamistas y
con ello su tendencia a aceptar un mayor nivel de mora actual con las expectativas de
cobrar tasas de interés altas en el futuro, con lo cual se puede argumentar que bancos con
elevado poder de mercado tienden a mostrar carteras crediticias con mayor mora que

bancos con menor poder de mercado.

Por lo tanto, entre los determinantes microeconémicos de la morosidad analizados en la
literatura se halla un grupo numeroso de variables que intentan recoger la politica
crediticia expansiva, la diversificacion y gestion de riesgos, la presencia de garantias, la
solvencia y otros incentivos que enfrentan las entidades para expandir sus operaciones y

su poder de mercado.

2.2. MARCO CONCEPTUAL
2.2.1. EL SISTEMA FINANCIERO

El sistema financiero es el conjunto de instituciones, mercados e instrumentos donde se
canaliza el ahorro hacia la inversion. Tres elementos fundamentales forman parte integral
de este sistema:

v Mercados financieros

v Intermediarios financieros

24 Sin embargo, la implementacidon forzada por el regulador, puede erosionar las ganancias privadas
mostrandose un trade off entre los incentivos privados a innovar y los del regulador para impulsar la
difusién de las nuevas tecnologias.
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v Instrumentos financieros

El sistema financiero, esquematicamente se organiza en funcion de los requerimientos de
los consumidores o usuarios financieros, dejando de lado la diferencia entre ambos, se
asume que los consumidores financieros, requieren productos variados, que abarcan
ademas de la demanda por préstamos, servicios contingentes o servicios complementarios
como el pago de servicios. Esta se efectla de manera mas eficiente, cuando existe un
sistema financiero en el cual operan prestadores de servicios, denominados al efecto
instituciones financieras. Cada uno de los actores, ademas del proceso de intermediacion
financiera, a su vez se encuentran organizados de manera minuciosa, en este sentido, es

normal una clasificacion interna de las instituciones financieras en funcién de su tamafio.
2.2.2. MERCADO FINANCIERO

Es el lugar donde se ejecuta la funcion econdmica esencial de canalizar los fondos que las
familias, empresas y los gobiernos han ahorrado al gastar una cantidad menor de su
ingreso, a aquellos que tienen un déficit de fondos por que han gastado una cantidad mayor
a sus ingresos. Los flujos de fondos fluyen de los prestamistas a los prestatarios a través
de dos rutas: En los financiamientos directos, los prestatarios solicitan fondos en préstamo
directamente a los prestamistas en los mercados financieros vendiendo valores
(instrumentos financieros) los cuales son derechos sobre los ingresos o activos futuros del
prestatario. Un activo para quien los compra y un pasivo para quien los emite. En los
financiamientos indirectos los fondos pueden trasladarse de los prestamistas a los
prestatarios mediante un intermediario financiero que se sitla entre ellos y ayuda a

transferir los fondos, aspectos que tocaremos con mas detalle posteriormente.

2.2.2.1. INTERMEDIARIOS FINANCIEROS

Los intermediarios financieros obtienen fondos emitiendo titulos financieros contra ellos
mismos a los participantes del mercado e invierten después esos fondos. Las inversiones
hechas por los intermediarios financieros, sus activos, pueden ser préstamos y/o valores,

desempefian el papel basico de transformacion de activos financieros que se adquieren por
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medio del mercado y su conversion a diferentes 0 mas aceptados tipos de activos que
Ilegan a ser sus pasivos. Las empresas financieras, llamadas popularmente instituciones

financieras, proporcionan servicios relacionados a uno o mas de los siguientes temas:

> Intercambio de activos financieros en beneficio de sus

clientes.
> Intercambio de activos financieros para sus propias cuentas.

» Asistencia en la creacion de activos financieros de sus
clientes y la venta de esos activos financieros a otros

participantes del mercado.

> Proporcionar avisos de inversion a otros participantes del

mercado.

» Administracién de carteras de otros participantes del

mercado.

Los intermediarios financieros incluyen instituciones de depdésito (bancos comerciales,
Fondos Financieros, asociaciones de ahorro y préstamo, etc.) que adquieren la mayor parte

de sus fondos ofreciendo principalmente sus pasivos al publico en forma de depositos.

2.2.2.2. FUNCION DE LOS INTERMEDIARIOS FINANCIEROS?

Los intermediarios financieros desempefian el papel basico de transformar activos

financieros, esta transformacion involucra al menos una de cuatro funciones econémicas:

v Intermediacién al vencimiento, un intermediario financiero al emitir sus propias
obligaciones financieras transforma un activo a plazo mas largo en uno a plazo
mas corto, dandole al prestatario un préstamo por el periodo solicitado y al
inversionista/depositante un activo financiero para el horizonte de inversion

deseado, esto tiene dos implicaciones para el mercado financiero: Primero

25 F:J. Fabozzi. F Modigliani. M. Ferri. Mercados e instituciones Financieras. P.21
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proporciona a los inversionistas mas alternativas con respecto al vencimiento de
sus inversiones y los prestatarios tienen mas alternativas para la duracion de sus
obligaciones de deuda. Segundo, dado que los inversionistas son renuentes a
comprometer sus inversiones por un periodo largo, se requiere que los prestatarios

a largo plazo paguen una tasa de interés mas alta que los prestatarios a corto plazo.

v Reduccién del riesgo por medio de la diversificacion, Un intermediario financiero
puede ayudar a reducir la exposicion al riesgo, es decir la incertidumbre sobre los
rendimientos de los activos. Un intermediario crea y vende activos que tiene
caracteristicas de riesgo con los cuales las personas estan conformes y usan estos
fondos para adquirir otros activos mas riesgosos, esto permite a los intermediarios
obtener una ganancia sobre el margen diferencial entre los rendimientos que
obtiene sobre los activos riesgosos y los pagos que realiza sobre los que ha
vendido. La diversificacion implica la inversion en un conjunto (cartera) de
activos cuyos ingresos no siempre se desplazan juntos, con lo que el riesgo global
es méas bajo que el de los activos individuales, es decir, “no poner todos los huevos

en una sola canasta”.

v Reduccién de costos por el proceso de contratacion y el proceso informativo, los
inversionistas que compran activos financieros deben tomarse el tiempo para
desarrollar las habilidades necesarias y comprender la manera de evaluar una
inversion. Una vez entendidas, los inversionistas deben aplicarlas al analisis de
activos financieros especificos, que son candidatos para la compra (o para la venta
subsecuente). Ademas del costo de oportunidad del tiempo para procesar la
informacion acerca del activo financiero y su emisor, se tiene el costo de la
adquisicion de esta informacién. Ademas de existir este costo, con frecuencia una
parte no sabe lo suficiente acerca de la otra parte para tomar decisiones adecuadas,

esta desigualdad recibe el nombre de informacion asimétrica®. La falta de

26 Fredieric S. Mishkin, Banca y mercados financieros. P.37
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informacion crea problemas en el sistema financiero en dos frentes: antes de que

se realice la transaccion y después de ello.

La seleccidn adversa es resultado de la informacidn asimétrica antes de que ocurra la
transaccion. La seleccion adversa en los mercados financieros ocurre porque los
prestatarios potenciales que tienen las mayores probabilidades de producir un resultado
indeseable (adverso) - los riesgos de créditos malos - buscan mas activamente un préstamo
Yy, por tanto, tienen mayores probabilidades de obtenerlo. El riesgo moral es el problema
que resulta de la informacion asimétrica después de que la transaccién ocurre. En los
mercados financieros, el riesgo moral es el riesgo (peligro) de que el prestatario se vea
envuelto en actividades que sean indeseables (inmorales) desde el punto de vista del
prestamista, porque hacen menos probable que el préstamo sea rembolsado. Como el
riesgo moral disminuye la probabilidad de que el préstamo sea rembolsado, los

prestamistas pueden decidir no hacer ningdn préstamo.

v’ Estructuracion de mecanismos de pago, la mayoria de las transacciones que se
realizan actualmente no son hechas en efectivo. En vez de ello los pagos se hacen
usando cheques, tarjetas de crédito, tarjetas de débito y transferencias electrénicas
de fondos. Estos métodos para realizar los pagos son proporcionados por

determinados intermediarios financieros.

La habilidad para hacer pagos sin usar efectivo es critica para el funcionamiento del
mercado financiero. Dicho brevemente, las instituciones de depdsito transforman activos
que no pueden ser usados para hacer pagos en otros activos que proporcionan esa

propiedad.

2.2.3. LABANCA MICROFINANCIERA

Aungue no se tiene aun una definicion exacta, puede decirse que es el conjunto de
actividades financieras orientadas al servicio de micro y pequefia empresa. Comprende al

menos tres actividades fundamentales: el microcrédito, la captacion de pequefios ahorros,
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giros y transferencias que hacen las pequefias unidades empresariales y las familias,

ademas de otros servicios complementarios?”.

Segun un estudio realizado en el Per( por Giovanna Aguilar y Gonzalo Camargo el
término “microfinanzas” alude a la provision de servicios financieros a clientes de bajos
ingresos, incluyendo a aquellos que son laboralmente independientes. Los servicios
financieros incluyen ahorros y créditos, aunque en algunos casos también se tiene la
provision de seguros. Las instituciones que se dedican a estas actividades son

denominadas instituciones microfmancieras®.

Tabla N° 1: Rasgos distintivos de las Microfinanzas

Banca Tradicional Microfinanzas

Metodologia -Basada en una garantia. -Basada en las caracteristicas

crediticia -Requiere documentacion formal. personales.

-En promedio es poco intensiva en
mano de obra.

-Cancelacion de préstamos en cuotas
mensuales, trimestrales o anuales.
Cartera o[c -Prestamos por montos variables y/o
prestamos significativos.

-Con garantias fisicas.
-cartera diversificada.
-Atraso de la cartera
comparativamente estable.

Costos -Relativamente bajos.

operativos

-Gasto operativos variados.

-Escasa 0 nula documentacion.
-En general requiere muchas horas

-Cancelacion de préstamos en

pequefios  pagos  semanales 0
quincenales.
-Cartera compuesta por montos
pequefios.

-A falta de una garantia fisica, se
emplean técnicas especificas que
generan garantias implicitas.

-Cartera con baja diversificacion.
-Cartera con atrasos volatiles.

-Altos, cuadruplica en promedio los
costos de los bancos tradicionales.

-Principalmente gastos de personal.

27 Rosales, Ramon. Ampliacidn del Marco Normativo ,las Microfinazas Informe La Paz
28 Analisis de la Morosidad de las Instituciones Micro financieras (IMF) en el Peru
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Estructura del

capital

organizacional

y

-Accionistas institucionales e
individuales con fines de lucro.
-Institucién privada autorizada por un

6rgano regulador existente.

-Fundamentalmente accionistas sin
fines de lucro.
-Surgen generalmente por conversion
de una ONG.

-Organizacién  centralizada con -Serie descentralizada de pequefias
sucursales en las ciudades. unidades en areas con infraestructura
débil.
Fondeo -Depositos  del  puablico, lineas -Principalmente subsidios o prestamos

Clientela

externas, obligaciones negociables,
etc.

-Empresas formales e individuos
asalériados con niveles de ingreso y

educacion medio — altos.

con facilidades; capital propio. En

etapas avanzadas pueden captar
depdsitos.

-Emprendimientos de bajos ingresos,
firmas familiares; sin documentacion

formal.

Fuente: Adaptado de Jansson y Wenner (1997) y Rock y Otero (1996).

2.2.4. VARIABLES LIGADAS AL RIESGO CREDITICIO
2.2.4.1. PRODUCTO INTERNO BRUTO

El nivel de actividad de un pais se mide a través del Producto Interno Bruto (PIB) que
representa el valor de la produccion final de bienes y servicios en un periodo dado. Se
remarca el hecho de que sea la produccion final, ya que no se debe sumar los productos
intermedios de la economia dos veces. ElI PIB representa la produccion dentro de la
economia independientemente de la nacionalidad de los propietarios de los factores.
Contempla la produccion de los factores K (Capital) y L (trabajo) existentes en la
economia, sin distinguir si estos factores son de propiedad nacional o extranjera, aspecto
importante con respecto al capital, el que muchas veces es de propiedad extranjera y en
otras ocasiones, las personas de una economia pueden ser propietarias de capital en el

extranjero, que se conocera como producto nacional bruto (PNB).

31



2.2.4.2. TASA DE INTERES

Que para nuestro caso de anélisis correspondera a la tasa de interés Activa, es decir
representa el precio que se paga por la utilizacién de dinero o capital ajeno por un periodo
determinado, el cual se expresa como un porcentaje del monto prestado por unidad de

tiempo.

2.2.4.3. TIPO DE CAMBIO

Precio de una moneda en términos de otra, o las unidades de la divisa de un pais que se
deben entregar para obtener una unidad de la divisa de otro pais. En regimenes flexibles,
la variacion porcentual positiva (negativa) del tipo de cambio, en un periodo determinado,
se conoce como depreciacion (apreciacion). En los regimenes de tipo de cambio fijo, la

variacion porcentual positiva (negativa) se conoce como devaluacion (revaluacion)?.

2.2.4.4. TASA DE INFLACION

La inflacion es la elevacion sostenida de los precios de los bienes y servicios. Una tasa,
por otra parte, es un coeficiente que expresa la relacion entre dos magnitudes. Ambos
conceptos nos permiten acercarnos a la nocion de tasa de inflacion, que refleja el aumento

porcentual de los precios en un cierto periodo temporal.*

La tasa de inflacion es el cambio porcentual en el nivel de precios. La inflacion ocurre
cuando sube el nivel general de precios. En la actualidad se calcula mediante indices de
precios, promedios ponderados de los precios de varios productos individuales. El indice

de precios al consumidos (IPC) mide el costo de una canasta de bienes y servicios de

2 Glosario de términos. Banco Central de Bolivia.
30 Julian Pérez Porto y Ana Gardey. Definicidn de tasa de inflacién
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consumo a precios de mercado, en relacion con el costo de dicha canasta en un afio base

dado. El deflactor del PIB es el precio de todos los diferentes componentes de PIB3!.

2.2.5. EL CREDITO

El sistema financiero, se constituye en el canalizador del excedente de ahorro de las
unidades excedentarias de liquidez hacia las unidades deficitarias de liquidez, a través de

los instrumentos financieros.

Cuando se produce un crédito y permanece pendiente hasta que se reciba el pago, se crea
en la entidad financiera, una cuenta a cobrar. En este contexto, la funcion de gestion del

crédito tiene por objetivo gestionar esa importante cuenta del activo.

Otra definicidn sostiene que el crédito o préstamo se constituye en una transaccion
comercial entre dos entidades legales por la que una de las partes (el prestamista) acuerda
prestar fondos a la segunda (el prestatario). Los fondos pueden cederse con o sin cargas,
en cuyo caso se llama interés o descuento. Los préstamos pueden ser a la vista o a plazo,
dependiendo de lo acordado respecto a su vencimiento. Pueden ser, ademas, establecidos

para periodos cortos o largos, segun se estipule®,

2.2.6. EL MICROCREDITO

El termino microcrédito se encuentra definido como “el crédito a personas con actividades
de autoempleo, microempresas y pequefias unidades productivas, con aplicacion de
tecnologias crediticias especializadas para los clientes donde la fuente de repago son los
ingresos generados por actividades econémicas en menor escala”. Otro concepto similar
seria: “todo crédito concedido a prestatarios sean personas naturales o juridicas agrupadas
segun modalidades, con garantia mancomunada y solidaria, destinado a financiar

actividades en pequefia escala: produccién, comercio, servicios, cuya principal fuente de

31 Samuelson Paul, Nordhaus William. Economia con aplicaciones a Latinoamérica
32 ROSENBERG Jerry M., “Diccionario de Administracién y Finanzas”, Grupo Editorial Océano, Barcelona,
Espafia, 1996, Pag. 321
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pagos constituyen las ventas segun los rubros y adecuadamente verificados con el

seguimiento”

2.2.7. RIESGOS FINANCIEROS

El riesgo se define como la probabilidad de un evento no esperado que traerd consigo
consecuencias, en el caso del riesgo financiero se refiere a la volatilidad de los resultados.
Los movimientos de las diferentes variables econémicas pueden generar dispersion en los

resultados esperados de cada entidad de intermediacion financiera.

Figura N° 1:Riesgos inherentes

Fondeo Créditos

-Insuficiencia de fondos Klncumplimiento del \

deudor

- Fraude interno y externo o
- Deficiencias en la

Eventos . L
tecnologia crediticia

- Fallas en procesos

-Noticias, declaraciones - Fluctuaciones de tasas de

] interés o tipo de cambio
-Rumores y especulaciones

- Errores de estrategia

KPoliticas publicas j

Fuente: Elaboracion propia en base a apuntes de clase. Lic. Reynaldo Yujra Segales.

El riesgo también puede definirse como el efecto de la incertidumbre en los objetivos de
la organizacion; efecto que puede ser negativo, positivo o una desviacion de los objetivos.
El riesgo seria un evento, un cambio en las circunstancias, una consecuencia 0 una

combinacion de ellas que afecta los objetivos financieros en la entidad financiera.®

33 Archivo Histérico del Boletin — Volumen 1, 2008, ASFI.
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2.2.8. TIPOS DE RIESGOS
2.2.8.1. RIESGO DE MERCADO

El riesgo de mercado se refiere a la posibilidad de que el banco sufra la pérdida de un
determinado producto financiero, en un determinado periodo de tiempo, que pueden
obedecer a diversas causas (movimientos inesperados y adversos en los tipos de interés,
tipos de cambio u otras causas externas a la entidad financiera). Asi por ejemplo, el riesgo
de interés para un banco puede definirse, como el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
modificaciones en los tipos de interés de mercado, ya sea porque estas variaciones afecten
al mercado financiero o porque pueden afectar al valor patrimonial de sus recursos
propios. No debe olvidarse que, para una entidad de intermediacion financiera, la
estructura temporal de los tipos de interés, ofrece la oportunidad de ganar dinero, a través
de la denominada intermediacion de la estructura a plazos. Con una curva creciente de
intereses, las EIF obtienen beneficios si piden prestado a corto plazo y prestan estos
recursos en el largo plazo. Por el contrario, si la curva de interés es decreciente, la
estrategia tendria que desarrollarse a la inversa: solicitar recursos a largo plazo y

colocarlos en el corto plazo.

2.2.8.2. RIESGO OPERATIVO

En las entidades financieras este tipo de riesgo esta relacionado con errores cometidos al
dar instrucciones de pago o al liquidar transacciones. En la mayoria de los casos, la raiz
del problema esta en los fallos ocurridos en el proceso de seguimiento y control de las

posiciones asumidas.

2.2.8.3. RIESGO DE LIQUIDEZ

Las instituciones financieras necesitan liquidez para hacer frente a una retirada de
depdsitos y satisfacer las demandas de préstamos a sus clientes, entonces, la liquidez se

refiere a la capacidad de un banco de disponer en cada momento de los fondos necesarios.

Asu vez, el riesgo de liquidez refleja la posible pérdida en que puede incurrir una entidad
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financiera que se ve obligada a vender activos o a contraer pasivos en condiciones

desfavorables.

2.2.8.4. RIESGO TECNOLOGICO

La innovacion tecnoldgica y su peso dentro de la actividad bancaria, han contribuido a
que las instituciones financieras dependan hoy méas que nunca de la tecnologia y que se

expongan a tremendas pérdidas en caso de posibles fallos del sistema.

2.2.8.5. RIESGO LEGAL

Este tipo de riesgo supone la realizacion de una pérdida debido a que una operacién no
puede ejecutarse por: incapacidad de una de las partes para cumplir los compromisos

asumidos, no existir una formalizacion clara o no ajustarse al marco legal establecido.
2.2.8.6. RIESGO DE CREDITO

Es la posibilidad de que una EIF incurra en pérdidas debido al incumplimiento del
prestatario o de la contraparte, en operaciones directas, indirectas o de derivados, que

conlleva el no pago, el pago parcial o la falta de oportunidad en el pago de las obligaciones

pactadas.

Esta posibilidad de pérdida puede provenir directamente de un evento de incumplimiento,
en cuyo caso la pérdida puede afectar al estado de pérdidas y ganancias de la EIF, o del
deterioro en la calidad crediticia del prestatario, emisor o contraparte, ocasionando, en

este caso, la disminucion del valor presente del contrato®.
Surge por factores atribuibles al cliente, los cuales son exdgenos a la entidad:
» Personales

» Del negocio

34 superintendencia de Bancos y Entidades Financieras de Bolivia, con el apoyo de la Fundacién para el
Desarrollo Productivo y Financiero (PROFIN) Guias para la Gestidn de Riesgos
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La cobertura de este riesgo genera:
> Previsiones: por las pérdidas esperadas
> Capital: por las pérdidas inesperadas

La actividad crediticia se constituye en la principal fuente de ingresos para los bancos e
instituciones microcrediticias y puede también ser la causa determinante de una quiebra
de las instituciones financieras. Esta aparente paradoja se produce porque un préstamo
aporta ingreso a la cuenta de resultados y, ocasiona serios problemas de liquidez por
incumplimiento de pago de los intereses y/o el capital. Ademas, ante préstamos que
presentan problemas de pago la autoridad monetaria exige a las instituciones que
constituyan previsiones que se contabilizan como un gasto, reduciendo el resultado de la
entidad. Laimportancia de la cartera crediticia dentro del activo de las entidades bancarias
y microcrediticias hace que un buen sistema de andlisis de crédito sea reconocido como

un factor critico y decisivo para la gestion de cualquier entidad.

La experiencia demostré que a una tecnologia crediticia mas o menos sofisticada de
andlisis aplicada a clientes a escala individual, empresarial o grupal, hay que afiadir una
vision global de la cartera crediticia, para evaluar la exposicion de la entidad a un grupo
econdmico o a un determinado sector fuertemente condicionado por los ciclos econémicos
caracterizados por elevados beneficios en épocas de expansién y posibles pérdidas en
periodos de recesion.

En definitiva, el nivel de riesgo a que se expone una entidad financiera depende del estado
general de la economia, la profesionalidad de tas personas y equipos directivos
responsables del estudio, concesion de las operaciones y del grado de dispersion de los

riesgos asumidos, tanto en el &mbito de clientes como por sectores de actividad.
Razones atribuibles al cliente o0 a su negocio:
» Factores que ocasionan disminucion de la capacidad de pago.

» Falta de voluntad de pagar.
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» Percances o desgracias familiares.
» Adversidades o accidentes en el negocio.
» Desastres naturales.
» Problemas en el contexto econdmico: inflacion, devaluacion, etc.
» Problemas politicos y sociales.
Debilidades internas en la entidad:
» Producto financiero mal disefiado.
» Perfil de cliente mal definido.
» Proceso crediticio mal estructurado.
» Tecnologia crediticia mal aplicada.
» Malas evaluaciones cualitativas y cuantitativas.
» Aplicacion de préacticas inadecuadas.
» Mala atencion a los clientes.

» Incumplimiento de procesos operativos (recopilacion y registro de datos).

Figura N° 2: Metodologias para la cobertura del riesgo de crédito

Método estandar: Para ambos Pérdida esperada: Es la pérdida histérica
proporcionado por el asos se promedio. Es el valor medio de la distribucién
supervisor ' debe estadistica de pérdidas, considerando un cierto
calcular: nivel de confianza.
*Pérdida
esperada Pérdida inesperada: Mide las fluctuaciones
. ) e sobre la pérdida promedio. Es la medida de
Modelos internos: *Pérdida . ., P .
dispersion estadistica de perdidas capturada por
desarrollado por la

e \ Inesperada ) la varianza, la desviacion estandar, o el percentil
de la distribucion. Es la diferencia entre la

pérdida estimada vy la real.

Fuente: Elaboracion propia en base a apuntes de clase. Lic. Reynaldo Yujra Segales.
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2.2.9. MOROSIDAD

Los clientes morosos vienen creciendo desde hace algun tiempo de forma notable, pero
en los ultimos afios se observa un cambio de tendencia. Es importante aclarar que un
aumento de la morosidad no afecta directamente a la solvencia de las entidades en la
medida en que existen previsiones, denominadas fondos de insolvencia, especialmente
constituidas para compensar los posibles créditos irrecuperables. Cuanto mayor sea el
fondo, con respecto al total de activos dudosos, menos probable es que los fondos
reconocidos como incobrables afecten al capital de una entidad. En otras palabras, el ratio

Fondo de Insolvencia / Activos dudosos refleja el grado de cobertura de una entidad ante

el riesgo crediticio.
» Relacion riesgo /precio en un préstamo.

Ademas de la razon apuntada anteriormente, el riesgo de crédito es importante para fijar
el precio del préstamo, establecer los limites del mismo y sus condiciones de

disponibilidad.

Para el individuo particular o empresa que solicita un préstamo el costo del mismo
dependera: del tipo de interés, de las comisiones de apertura y mantenimiento, de la prima
de riesgo, de los saldos compensatorios y de las garantias exigidas. Una vez aceptada una
solicitud, el precio que se fija al cliente, esto es, la rentabilidad de una operacion para la
institucion financiera dependera del riesgo de la misma. El tipo de interés a aplicar sera
igual a una tasa basica, como el tipo preferencial o la tasa libor mas un diferencial (prima
de riesgo), que sera tanto mas elevado, cuanto mayor sea el riesgo de impago.
Paralelamente, se pueden exigir garantias y/o saldos compensatorios que no son mas que

limites al crédito disponible que encarecen el coste del préstamo.

En definitiva, los gestores de crédito deben establecer una prima de riesgo lo
suficientemente alta para compensar el riesgo asumido. Sin embargo, no pueden olvidar
que hay una cierta relacion entre la prima de riesgo y la probabilidad de incumplimiento

por parte del prestatario en la medida en que cuanto mayor sea aquella, superior sera ésta.
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2.2.10. GESTION DE RIESGOS

La gestion integral de riesgos debe ser entendida como un proceso que conlleva una
amplia gama de elementos, definiciones y la realizacion de una serie de actividades por
parte de las EIF, con el propdsito de hacer frente a los diversos riesgos a los que se exponen
las operaciones que realizan. Este proceso debe ser estructurado, consistente y continuo,

implementado a través de toda la organizacion.

De manera puntual, la gestion integral de riesgos implica que las EIF implementen
sistemas de identificacion, medicién, monitoreo, control, mitigacién y divulgacion de
todos los riesgos inherentes a sus actividades, bajo un enfoque global. Esto requiere que
las entidades tengan una vision clara de sus fortalezas tacticas y de sus debilidades
potenciales, a fin de disefiar las metodologias mas apropiadas a sus caracteristicas

particulares de tamafio y grado de desarrollo, asi como a su grado de preparacion.

La forma de llevar adelante estas actividades, constituye el sello particular del estilo de
gestion de riesgos de cada EIF, asi como un elemento de diferenciacion de la cultura con
gue se aborda esta temaética. El alcance del sistema integral de gestion de riesgos, debe
abarcar a todas las instancias de la estructura organizacional de la EIF. Por ello, el caracter
solido del gobierno corporativo constituye un factor clave y fundamental para su
efectividad, siendo la Gerencia, previa aprobacién del Directorio u 6rgano equivalente,

responsable de ejecutar y operar el sistema de gestion integral de riesgos en la EIF®,
Principios para la gestion integral de riesgos
Un buen sistema de gestion integral de riesgos se inspira en los siguientes principios:

¢ Independencia funcional con jerarquia compartida, de forma que los objetivos y

metodologias son establecidos desde la alta direccion.

35 Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras de Bolivia, con el apoyo de la Fundacién para el
Desarrollo Productivo y Financiero (PROFIN) Guias para la Gestion de Riesgos
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Estructura organizativa adaptada a la estrategia comercial, pero prevaleciendo los

criterios de gestion de riesgo.
Capacidad ejecutiva cimentada en el conocimiento sobre gestion de riesgos.

Toma de decisiones, en las instancias que correspondan, con enfoque de riesgos y

vision integral.

Alcance de todas las actividades y funciones concernientes a la gestién de los

diversos riesgos a los que se expone la EIF.

Definicion de objetivos acordes con el perfil de riesgos de la EIF, lo que implica
consistencia con una serie de politicas y procedimientos tendientes a diversificar

el riesgo y minimizar su impacto.

Exposicion a los distintos tipos de riesgo, estableciendo limites internos de

tolerancia.

Priorizar acciones preventivas, antes que correctivas.

Etapas del proceso de gestidn integral de riesgos

Las préacticas internacionales reconocen para la gestion integral de riesgos, un proceso

conformado por al menos seis etapas adecuadamente estructuradas, consistentes y

continuas, llevadas a cabo para todos los riesgos inherentes a la actividad de

intermediacion financiera: identificacion, medicién, monitoreo, control, mitigacion y

divulgacion.

Asociadas a cada etapa, existen actividades a ser desarrolladas operativamente, entre ellas:

Reconocer sucesos 0 eventos que, de presentarse, ocasionaran pérdidas a la EIF.
Determinar o estimar la posibilidad o probabilidad de ocurrencia de tales eventos.

Estimar los montos de las potenciales pérdidas que podrian generar dichos sucesos.
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e Ordenary clasificar los sucesos, conforme la probabilidad de ocurrenciay el nivel

de impacto en pérdidas que podrian ocasionar.

e Adoptar acciones preventivas para aminorar la probabilidad de ocurrencia de los

eventos adversos, o minimizar las pérdidas en caso de materializarse los mismos.

En este marco, es imperioso que la EIF cuente con sistemas de informacion y bases de
datos, que posibiliten generar informacién oportuna y confiable tanto al Directorio u
organo equivalente y la Alta Gerencia, como a las instancias de toma de decisiones de las

areas comerciales o de negocios.

A continuacion, se presenta una breve explicacion del alcance de cada una de las etapas
del proceso de gestion integral de riesgos, haciendo notar que dichos temas son tratados
de manera mas especifica y particular, en las guias de gestion de los riesgos de crédito, de
mercado, liquidez y operativo.

Figura N° 3: Esquema de Gestion de Riegos

Evaluar la efectividad de los sitemas para gestioner oportunanmente los riesgos.
+Uso de metodologias estandar y modelos internos.

+Clasificacion segun niveles de solvencia y gestion.

+Vigilancia del directorio y sanciones.

~

«Instaurar un sistema formal de gestion integral de riesgos para: identificar, medir,
monitorear, controlar y divulgar todos sus riesgos, pero, ajustado a su modelo de negocios.
Proceso de
gestion de riesgos )

«Central de informacion crediticia.
«Central de informacion de riesgo opertivo.

NI « Central de informacion Sectorial.
informacion )

Fuente: Elaboracion propia en base a apuntes de clase. Lic. Reynaldo Yujra Segales.

La necesidad de una eficiente gestion de riesgo, es un hecho que en los ultimos afios ha

adquirido mayor importancia. Y es que la globalizacion e integracion de los mercados en
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sintonia con la aparicion de los productos derivados, han proporcionado a las entidades de
intermediacion financiera, nuevas oportunidades de negocio para las cuales no estaban

preparadas.

Durante mucho tiempo, el andlisis de la gestion de riesgo bancario se ha centrado en el
disefio e implementacién de un sistema de medicién para los distintos tipos de riesgo.
Poco a poco, los avances tecnoldgicos han permitido perfeccionar dichos sistemas y, en
la actualidad se puede afirmar que el problema esta en el control y seguimiento de las

posiciones asumidas.
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CAPITULO IlII

MARCO NORMATIVO Y REGULATORIO

3.1. MARCO REGULATORIO

Si bien el ahorro es un elemento clave del bienestar individual, desde un punto de vista
macroecondémico representa un bien comuan, esencial para el crecimiento econémico de
cualquier pais, pues cuando éste se moviliza y se canaliza a la inversion, a través del
sistema de intermediacion financiera, posibilita el financiamiento de iniciativas que
promueven una mayor actividad econdémica. La intermediacion financiera es, por tanto,
un proceso por el cual las entidades financieras median entre el ahorro y la inversion. Es
un proceso de confianza y administracion de riesgos que es necesario preservar. En este
sentido, velar por la confianza del publico y la estabilidad del sistema de intermediacién

financiera, constituye una tarea fundamental que ningun Estado puede dejar de lado.

Las funciones y el rol que desempefia el Organismo Regulador y Supervisor del sistema
de intermediacion financiera, constituyen un elemento esencial de la politica publica en
todos los paises, por constituir este sector un componente basico de la economia. La
necesidad de la regulacién y supervision financiera por parte del Estado responde a la
naturaleza de la facultad soberana del Estado de velar por la cosa publica y el bienestar de
la comunidad. En la mayoria de los paises, la regulacion y supervision financiera ejercida
por el Estado, obedece a dos propdsitos interrelacionados entre si: proteger los depositos
del publico y mantener la solidez y estabilidad de sistema financiero, constituyéndose
ambos en componentes vitales de la red de seguridad financiera. La accion reguladora del
Estado en la actividad del sector financiero debe establecer un conjunto de principios y de
normas relativas a la constitucion de empresas que operan en este sector, ordenando el
acceso al mercado y fijando los requisitos que deben cumplir para desarrollar sus
operaciones. La actividad de intermediacion financiera sélo puede ser ejercida por
entidades debidamente autorizadas y reguladas por el Estado. Por tanto, las personas

naturales o empresas que realicen la captacion de depdsitos, bajo cualquier modalidad, sin
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la debida autorizacién del Estado, infringen disposiciones legales y exponen a la poblacion

a la pérdida de sus ahorros.

3.1.1. CONSTITUCION POLITICA DEL ESTADO

La nueva Constitucion Politica del Estado establece un nuevo modelo econémico social y
comunitario constituido por formas de organizacién comunitaria, estatal, privada y social
cooperativa, que garantiza la iniciativa privada y la libertad de empresa y establece como
uno de los roles de las organizaciones estatales administrar los recursos naturales y sus
procesos asociados, junto con los servicios publicos que la constitucion establece como
derechos. La principal aspiracion del nuevo Estado es que todos los bolivianos mejoren
su bienestar y alcancen el “vivir bien”; por ello, los principales objetivos estan dirigidos a
solucionar los problemas econémicos, politicos, sociales y culturales de la mayoria de la

poblacion.

Para el caso de la politica financiera, el Estado es el encargado de regular el sistema
financiero con criterios de igualdad de oportunidades, solidaridad, distribucion y
redistribucion equitativa, como también priorizara la demanda de servicios financieros de
los sectores de la micro y pequefia empresa, artesania, comercio, servicios, organizaciones
comunitarias y cooperativas de produccion®, asi mismo fomentara la creacion de
entidades financieras no bancarias con fines de inversion socialmente productiva. Por otro
lado, las actividades de intermediacion financiera, la prestacion de servicios financieros y
cualquier otra actividad relacionada con el manejo, aprovechamiento e inversion del

ahorro necesitan la autorizacién del Estado.

La Constitucion Politica del Estado, establece que las entidades financieras estaran
reguladas y supervisadas por una institucion de regulacion de bancos y entidades

financieras®’.

36 Nueva Constitucidn Politica del Estado. Seccidn Ill politica financiera, Art 330.
37 Nueva Constitucién Politica del Estado. Seccién Il politica financiera, Art 332
45



Figura N° 4: CPE Objetivos de la Politica Financiera

) . . -lgualdad de oportunidades
Regular el sistema financiero con 1 -Solidaridad

criterios de: -Distribucion y redistribucién equitativa

-Micro y pequefia empresa

. . -Artesania, comercio y servicio
financieros de la: -Organizaciones comunitarias
-Cooperativas de produccion

Priorizar la demanda de servicios

Fomentar la creacién de entidades -

no bancarias con fines de inversion
socialmente productiva Entidades Financieras de base social

Cambio de enfoque de la actividad financiera: Inclusivo
Fuente: Elaboracion propia en base a apuntes de clase. Lic. Reynaldo Yujra Segales.

3.1.2. LEY DE SERVICIOS FINANCIEROS (393)

La Ley N° 393 del 21 de agosto del 2013, constituye un marco regulatorio en el que el
Estado es el organo rector del sistema financiero. Bajo esta concepcion el manejo,
aprovechamiento e inversion del ahorro, asi como su articulacion con la actividad de
intermediacion financiera son de interés publico orientado hacia las necesidades de la
poblacion con el objetivo de promover el acceso universal de los servicios financieros y

orientando en apoyo de las politicas de desarrollo econdmico y social®.

38 Ley se servicios financieros N°393. 21 de agosto del 2013, titulo |, el Estado rector del sistema
financiero, Capitulo | Objeto, ambito de aplicacién y funcidn social de los servicios financieros. Articulo 1
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Figura N° 5: Objeto de la Ley de Servicios Financieros

Estado rector ma financiero

Consumidor
financiero

Actividades de Politicas -
Intermediacion Organizacion y

Financiera y W Funcionamiento
Servicios de Entidades

Financieros Apoyo a las politicas
Complementarios nacionales de desarrollo

Financieras

economico y social

Fuente: Elaboracion propia en base a apuntes de clase. Lic. Reynaldo Yujra Segales.

Algunos rasgos fundamentales son, que se establecen las atribuciones de cada tipo de
entidad financiera que desarrolla actividades en concordancia con el desarrollo de
servicios financieros acordes a las necesidades de la gente. Se establece que las tasas
activas seran reguladas por el Organo Ejecutivo del nivel central del Estado, estableciendo
limites méximos para el crédito al sector productivo y vivienda de interés social. A través
del reglamento de esta norma, se ha dispuesto la tasa de interés para vivienda social, en
un intervalo bajo que varia desde un 5,5 % anual si el crédito es igual o menor al
equivalente de $US. 60 mil y hasta el 6,5 % si el crédito alcanza hasta los $US. 120 mil,
aunque esta disposicion no se aplica para las Cooperativas.

El gobierno tiene la potestad de definir niveles minimos de cartera de créditos a sectores
de la economia que vea conveniente. Determina ademas que estos minimos seran para los
créditos de vivienda de interés social y del sector productivo, principalmente en los
segmentos de la micro, pequefia y mediana empresa urbana y rural, artesanos y
organizaciones econémicas comunitarias. A la par, se ha reglamentado la composicion
para bancos y para las mutuales de vivienda. Los bancos deberan tener una composicion
del 60% entre créditos al sector productivo y de vivienda de interés social, debiendo el
25% estar destinado a vivienda. En el caso de las mutuales deberan tener un minimo del

50% destinado a vivienda. De igual manera dispone financiar las cadenas productivas en
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sus diferentes etapas, actividades complementarias a los procesos productivos, actividades

de comercializacién y otras actividades relacionadas.

Asi  mismo, se reitera que deberd contemplarse financiamiento a servicios
complementarios a la produccion. De tal manera, se espera que se defina la tasa activa
minima de la banca y las micro financieras para los créditos destinados al sector
productivo, de igual manera se establecen ciertas restricciones a los créditos destinados al
consumo, en tanto que estos deberan prioritariamente relacionados con alguna actividad

productiva o estar relacionado con cadenas productivas.
Segun la ley de servicios financieros:

v' Las entidades de intermediacion financiera deberan implementar sistemas,
metodologias y herramientas conocidas como gestion integral de riesgos, que
contemplen objetivos, estrategias, estructura organizacional, politicas vy
procedimientos para la prudente administracion de todos los riesgos.

v Las entidades de intermediacion financiera deberdn instaurar procesos para la
gestion del riesgo crediticio, con el objetivo de minimizar los niveles de exposicion

a este riesgo.

v Se obliga a las entidades de intermediacién financiera a estructurar sistemas de
gestion de los riesgos de mercado, con la finalidad de evitar pérdidas derivadas de
movimientos adversos en los factores de mercado como la tasa de interes, el tipo
de cambio y los precios de instrumentos en los que la entidad ha tomado una
posicién dentro o fuera de balance.

v" Las entidades de intermediacion financiera estan obligadas a instaurar sistemas de

gestion del riesgo de liquidez.

v’ El directorio u 6rgano equivalente de la entidad de EIF, aprobara politicas y
procedimientos para identificar y controlar los factores que podrian provocar fallas
en los procesos operativos, cuyos impactos afectarian negativamente a los

objetivos institucionales causandole a la entidad dafios y pérdidas econémicas por
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tal situacién las EIF estan obligadas a implementar mecanismos efectivos de

control operativo para evitar situaciones de fraude interno y externo.

v’ Para la otorgacion de crédito se debera tener presente que las EIF evaluaran a los
deudores tomando en cuenta sus flujos de caja, sus ingresos y capacidad de
servicio de la deuda, su situacion financiera, patrimonial, proyectos futuros y otros
factores relevantes para determinar la capacidad de pago, del deudor siendo éste

el criterio basico de la evaluacion. las garantias tienen caracter subsidiario.

3.1.3. AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO (ASFI)

La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero de Bolivia es una institucion que
emerge del mandato de la Nueva Constitucion Politica del Estado, que senala: “Las
entidades financieras estaran reguladas y supervisadas por una institucién de regulacién

de bancos y entidades financieras.

El articulo 137° del Decreto Supremo N° 29894 de 7 de febrero de 2009, que define la

13

Estructura Organica del Organo Ejecutivo del Estado Plurinacional, dispone: “... la
Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras se denominara Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero de Bolivia y asumira ademas las funciones y
atribuciones de control y supervision de las actividades economicas de valores y
seguros...”. Por su parte, el articulo 34° del Decreto Supremo N° 0071 de 9 de abril de
2009, que establece el proceso de extincién de las superintendencias generales y
sectoriales, en su inciso b) manifiesta: “Las atribuciones, competencias, derechos y
obligaciones en materia de valores y seguros de la Superintendencia de Pensiones, Valores
y Seguros, establecidos en la norma vigente, seran asumidos por la Autoridad del Sistema

Financiero, en todo lo que no contravenga a la CPE”.

En ese marco, la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero de Bolivia (ASFI) es
una institucién técnica, de derecho publicoy con jurisdiccién en todo el territorio nacional,
encargada de regular y supervisar a todas las entidades que realizan actividades de

intermediacion financiera, de valores y de seguros.
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Obijetivos de regulacion y supervision:

>

>

>

Proteger los ahorros colocados en las entidades de intermediacién financiera
autorizadas, fortaleciendo la confianza del publico en el sistema financiero

boliviano.
Promover el acceso universal a los servicios financieros.

Asegurar que las entidades financieras proporcionen medios transaccionales
financieros eficientes y seguros, que faciliten la actividad econdémica y satisfagan

las necesidades financieras del consumidor financiero.

Controlar el cumplimiento de las politicas y metas de financiamiento establecidas

por el Organo Ejecutivo del nivel central del Estado.

Proteger al consumidor financiero e investigar denuncias en el ambito de su

competencia.

Controlar el financiamiento destinado a satisfacer las necesidades de vivienda de
las personas, principalmente la vivienda de interés social para la poblacion de

menores ingresos.

Promover una mayor transparencia de informacion en el sistema financiero, como
un mecanismo que permita a los consumidores financieros de las entidades
supervisadas acceder a mejor informacion sobre tasas de interés, comisiones,
gastos y demas condiciones de contratacion de servicios financieros que conlleve,

a su vez, a una mejor toma de decisiones sobre una base mas informada.
Asegurar la prestacion de servicios financieros con atencion de calidad.

Preservar la estabilidad, solvencia y eficiencia del sistema financiero.

De tal manera que la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) es una

institucién estratégica, no solo por proteger los ahorros del publico y velar por la

estabilidad, solidez y confianza del sistema financiero, sino por ser un actor activo y

protagdnico que contribuye a la estructuracion de propuestas técnicas orientadas a mejorar
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las condiciones para que el sistema financiero asuma el rol de impulsor del crecimiento y

desarrollo econdmico del pais.

3.1.3.1. EVALUACION Y CALIFICACION DE LA CARTERA DE CREDITOS

La cartera de créditos es el activo mas importante de las Entidades de Intermediacion
Financiera (EIF), debido a que constituye la principal fuente generadora de ingresos, por
lo que las operaciones de crédito deben sustentarse adecuadamente en andlisis objetivos
de riesgo y realizarse de acuerdo a estrategias, politicas y procedimientos establecidos por
cada EIF, debidamente aprobadas por el Directorio u érgano equivalente y ajustarse a lo

dispuesto en la ley.*®

Las referidas estrategias, politicas y procedimientos deben comprender las etapas de
analisis, tramitacion, aprobacion, desembolso, seguimiento y recuperacién de los créditos,
tanto para clientes nacionales como extranjeros, y basarse en sanas y prudentes practicas

bancarias y crediticias.

Todas las entidades deben disefiar una estructura operativa adecuada a su modelo y a su

perfil de riesgos.

Figura N° 6:Proceso crediticio

Disefio del producto
Prevencién del riesgo
crediticio Recepcion de solicitudes

Andlisis y evaluacién

Control del riesgo de Aprobacidn y desembolso

crédito Seguimiento y recuperacion

Administracion de la mora

Fuente: Elaboracion propia en base a apuntes de clase. Lic. Reynaldo Yujra Segales.

39 Autoridad de Supervision del Sistema Financiero. Recopilacién de normas para bancos y entidades
financieras. Titulo V, Capitulo | Evaluacién y Calificacion de la Cartera de Créditos
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El disefio de producto se establece de acuerdo a las necesidades del cliente, el analisis
puede ser profundo o sencillo depende del tipo de producto y su caracteristica dentro del
mercado competitivo, en cuanto a las recepciones de documentos se debe tener cautela,

en cuanto a la evaluacion se debe obtener respaldo para la concesion del crédito.

En segunda instancia la aprobacion el desembolso es el monto y destino del crédito, para
ello se requiere que se haga un seguimiento exhaustivo para su recuperacién mediante
visitas incitu y extracitu, el altimo paso es la administracion de la mora , el cual se puede
ver afectado por diversas razones atribuibles al cliente o a su negocio.

3.1.3.1.1. REGIMEN DE PREVISIONES
Figura N° 7: Régimen de previsiones crediticia

Cartera de
créditos

Cobertura de
Prevision futuras
especifica pérdidas no

identificadas

Fuente: Elaboracion propia en base a apuntes de clase. Lic. Reynaldo Yujra Segales.

Como resultado de la evaluacion y calificacion de cartera segun las pautas previamente
establecidas, las EIF deben constituir las diferentes previsiones de acuerdo a las perdidas
especificas diferenciadas por moneda sobre el saldo del crédito directo y contingente de
sus prestatarios, la prevision especifica se la realiza a una determinada cartera en cuanto
a la prevision genérica se la realiza a toda la cartera, pero las mas importante a la cual

comprende la investigacion es hacer énfasis en la prevision ciclica.
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3.1.3.1.1.1. PREVISION CICLICA

La relacién entre el sistema financiero y la economia se manifiesta en el co-movimiento
prociclico del mercado de crédito respecto al ciclo real de la economia. Este movimiento
resulta del hecho de que en periodos de expansion del ciclo econémico se produzcan
incrementos importantes en la cartera de créditos de las EIF. Como resultado de este
entorno optimista, las politicas de otorgamiento de crédito se relajan y las previsiones se
reducen porque existe un mayor porcentaje de cartera calificada en categorias de menor

riesgo

Para evitar subestimar los riesgos en tiempos en los que el ciclo econdémico es creciente y
contar con una cobertura para pérdidas no identificadas en aquellos préstamos en los que
el deterioro aun no se ha materializado, las EIF deben constituir prevision ciclica sobre el
saldo del credito directo y contingente de sus prestatarios. Las EIF pueden excluir del
saldo directo y contingente, los importes correspondientes a las garantias autoliquidables
e hipotecarias, de acuerdo a lo previsto en el articulo 1° de la Seccion 3 del régimen de

previsiones.

En épocas de bonanzas, los bancos suelen dar mayores créditos a la poblacion, puesto que,
no tienen problemas en pagar, cualquier negocio parece tener éxito y rentabilidad y en

épocas de crisis los créditos entran en mora.

La prevision ciclica tiene como objetivo evitar subestimar el riesgo crediticio en tiempos

de ciclo econdmico creciente.
Su constitucién se ha previsto para 51 cuotas.

n * Prevision ciclica requerida total
51

Prevision Ciclica Requerida Mensual =

40 Rolando Gonzales Martinez and Enrique Hurtado and Pedro Valdivia Superintendencia de Bancos y
Entidades Financieras de Bolivia The calculation and timing of cyclical provisions in the Bolivian financial
system. September (2008)
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Donde:

n: nimero de meses consecutivos a partir del inicio o reinicio de la constitucion del

crédito.

Prevision ciclica requerida total: suma de prevision ciclica requerida para créditos

empresariales, créditos PYME, vivienda, consumo y microcrédito.

Para microcréditos, aplica a los créditos con calificacion “A”.

Los porcentajes son:

MN y MNUFV=1.10%

ME y MNMV=1.90%

3.1.4. BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

La Ley 1670 en su articulo primero establece que el Banco Central de Bolivia es una
institucion del Estado, de derecho publico, de caracter autarquico, de duracion indefinida,
con personalidad juridica y patrimonio propio. Es la autoridad monetaria y cambiaria del
pais y érgano rector del sistema de intermediacién financiera nacional, con competencia

administrativa, técnica y financiera y facultades normativas especializados de aplicacion

general, en la forma y con los alcances establecidos en la Ley 1670%.

El Articulo 31 establece que el Banco Central de Bolivia dictara normas de aplicacion

general mediante resoluciones de su Directorio, en relacion a*:
» La captacion y colocacion de recursos y otros servicios financieros.

» Laapertura de entidades del sistema de intermediacidn financiera, sus sucursales,

agencias, filiales y representaciones, teniendo en cuenta las calificaciones

41 Ley 1670 del Banco Central de Bolivia
42 Ley 1670 del Banco Central de Bolivia. Capitulo VI, en relacién al sistema financiero. Articulo 31
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personales de los gestores, principales accionistas, directores y ejecutivos en

cuanto a su experiencia e idoneidad.
La fusidn, transformacién y liquidacién de entidades de intermediacion financiera.

A partir de los montos establecidos por ley vigente hasta la fecha de promulgacion
de esa ley, se faculta al Banco Central de Bolivia, elevar pero no disminuir los

montos de capital minimo.

La creacién y funcionamiento de tipos de entidades del sistema de intermediacion

financiera no previstas por ley.
La creacién y funcionamiento de las empresas emisoras de tarjetas de crédito.

La transferencia de recursos para la constitucion de entidades de intermediacion
financiera y la apertura y funcionamiento en el exterior del pais de sucursales,

agencias, filiales y oficinas de presentacion.

La autorizacidn de oficinas de representacion en Bolivia de entidades constituidas

en el extranjero.

3.1.5. ASOCIACION DE ENTIDADES FINANCIERAS ESPECIALIZADAS EN
MICROFINANZAS (ASOFIN)

Es constituida como una asociacion civil, gremial, sin fines de lucro, y de derecho privado.

Es la méaxima entidad de representacidn nacional del sector de las microfinanzas reguladas

a nivel nacional.

Atribuciones y funciones de ASOFIN

» Asociar e integrar en un cuerpo organico a las entidades reguladas especializadas

en microfinanzas del pais.

» Proponer y disefiar politicas orientadas a preservar los intereses y prioridades del

sector de microfinanzas en el proceso de desarrollo nacional.
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» Representar a las entidades financieras especializadas en microfinanzas afiliadas,
ante los poderes publicos del Estado, Banco Central de Bolivia, Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI) y entidades politico — administrativas,

departamentales, nacionales e internacionales.

» Fortalecer, promover y precautelar las actividades de intermediacion financiera y

de servicios financieros auxiliares.

» Facilitar, proponer, disefiar y gestionar la ejecucion de programas orientados a

fortalecer el desarrollo del sector.

3.1.6. REGULACION MACROPRUDENCIAL

Se define politica macroprudencial como “aquella que usa instrumentos prudenciales para
prevenir la acumulacion de riesgos sistémicos, limitando de esta manera su incidencia
sobre la economia real a través de posibles interrupciones en la provision de servicios
financieros. A su vez, estas instituciones definen el riesgo sistémico como “el riesgo de
interrupcion en la provision de servicios financieros causada por deficiencias de una parte
0 de la totalidad del sistema financiero que puede tener un efecto importante en la

actividad econdmica®.

La politica macroprudencial puede ser entendida contrastandola con la perspectiva
tradicional de regulacion microprudencial. Las perspectivas micro y macroprudencial
difieren en los objetivos y en el entendimiento de la naturaleza del riesgo. La politica
microprudencial estd dirigida a mejorar la seguridad y la solvencia de las instituciones
financieras individuales, mientras que la politica macroprudencial se enfoca en la
estabilidad del sistema financiero como un todo, con el fin de limitar los costos

macroecondémicos provenientes de las crisis financieras. Otra diferencia importante es que

43 por su parte, Pereira da Silva et al. (2012) definen el riego sistémico como “la probabilidad de
trastornos en la provisién de servicios financieros cuando el sistema esta sometido a choques
relacionados con vulnerabilidades tales como inadecuados niveles de endeudamiento y de liquidez, y por
comportamientos correlacionados de activos en el balance de las instituciones financieras, amplificados
por su interconexidn y que ocurren a pesar del cumplimiento de la regulacidn prudencial por parte de
cada una de estas instituciones”.
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desde la perspectiva microprudencial, el riesgo es tomado como exdgeno, mientras que la
perspectiva macroprudencial enfatiza en la naturaleza enddgena del riesgo sistémico. En
este sentido, la politica macroprudencial toma en cuenta el comportamiento prociclico del
sistema financiero y la interconexion entre las instituciones financieras y los mercados,

asi como su exposicion comun a factores de riesgo econémico.

El riesgo sistémico se deriva de la presencia de instituciones que no s6lo son muy grandes,
sino que también estdn muy interconectadas entre si. Estas instituciones pueden llegar a
ser tan importantes para el funcionamiento del sistema de pagos en la economia que su
caida constituye un factor de riesgo sistémico y, por tanto, gozan de una garantia de
depdsitos implicita que menoscaba la disciplina de mercado.

Figura N° 8:Estabilidad macroecondémica y estabilidad

financiera: antes y después de la crisis
Antes de 1a crisis

Politica monetaria Regulacion prudencial

N g N g

Estabilidad de precios/ Estabilidad de instituciones

actividad econ6mica financieras

Después de la crisis

Politica monetaria Politica macroprudencial Politica prudencial

I = 1 > 1

Estabilidad de precios/ Estabilidad del sistema Estabilidad de

actividad economica financiero instituciones financieras

Fuente: Luis I. JAcome H. Politica macroprudencial: en que consiste y como ponerla en practica
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En la préactica, los riesgos sistémicos pueden surgir por razones asociadas al entorno
macroecondmico a lo largo del tiempo o por causas estructurales del sistema financiero.
Los riesgos de naturaleza temporal estan vinculados a la trayectoria del ciclo de crédito o
financiero. Dichos riesgos se acumulan principalmente cuando el crédito crece a tasas muy
elevadas, frecuentemente a la par de un periodo de rapido crecimiento econémico, y se

materializan en una crisis financiera en la fase declinante del ciclo del crédito**.

Luego de la ultima crisis financiera, la politica macroprudencial se ha convertido en una
parte integral de los esfuerzos que estan haciendo los paises por mantener la estabilidad
financiera y prevenir crisis futuras. Esta politica trata de Ilenar el vacio que existia antes

de la crisis entre la politica monetaria y la regulacion prudencial tradicional.

Estas reformas han sido necesarias puesto que ni el banco central ni las superintendencias
financieras contaban con un mandato explicito de politica macroprudencial y tampoco
habia una instancia formal de coordinacién de dichas politicas para el caso en que las
decisiones las adopten las dos instituciones por separado. Caracteristicas importantes de
estas reformas institucionales es la mayor participacion del banco central en las decisiones
de politica macroprudencial y la creacion de comités de estabilidad financiera, en aquellos
paises en que varias dependencias tienen responsabilidades sobre estabilidad financiera.
El nuevo papel de los bancos centrales contrasta con el enfoque previo a la crisis segun el
cual, en la mayoria de paises (incluyendo a los de América Latina), se asignaba a los
bancos centrales el objetivo exclusivo en algunos casos de preservar la estabilidad de la
moneda, tarea que hasta ahora ha sido cumplida con gran eficacia®.

Un componente clave de la politica macroprudencial es el mecanismo de deteccion

temprana del riesgo sistémico que permita llevar a cabo las siguientes tareas:

44 Banco Central de Bolivia. Politica macroprudencial en Bolivia. C. Tatiana Rocabado Palomeque.
Documento de trabajo N° 02/2014
45 Un andlisis del papel de los bancos centrales en el periodo anterior a la crisis y los nuevos desafios en
la era que le siguid se encuentra, por ejemplo, en FMI (2010) y en Borio (2011).
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Monitorear: La acumulacion de riesgos de corte transversal y en todo el sistema a

lo largo del tiempo.
Analizar: Los avances y captar las sefiales de la acumulacion de riesgos.

Interpretar: Las sefiales que conducen a una visién mas integral de los riesgos en

evolucion.
Evaluar: Las vulnerabilidades en el sistema en base a una vision global.
Identificar: La necesidad de una respuesta de politica.

Comunicar: La evaluacion y alertas para iniciar una respuesta de politica

apropiada.

Los riesgos sistémicos se pueden identificar de acuerdo con el ciclo financiero o con la

estructura del sistema financiero.

a)

b)

Ciclo financiero. Las vulnerabilidades del sistema financiero generalmente se
gestan durante los periodos de auge crediticio ya que en este periodo ni los
prestatarios ni los prestamistas miden adecuadamente el riesgo tomando
posiciones mas riesgosas que favorecen el crecimiento no sostenido del crédito,
sin considerar la posibilidad de un cambio desfavorable en el entorno
macroecondémico o externo. Es decir, que cuando el ciclo econémico alcanza su
maximo y la activad econémica comienza a ralentizarse, el proceso se invierte,
dando lugar a tensiones financieras y una potencial contraccion severa del crédito,
lo que refuerza la recesion econdémica. Esto se conoce como la prociclicidad del

crédito bancario.

Estructura del sistema financiero. Los riesgos de naturaleza transversal, se
distribuyen a través de las instituciones financieras en un determinado momento
del tiempo y pueden ser mayores o menores dependiendo del tamafio de las

instituciones y de la interconexion entre éstas.
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Alternativamente, el riesgo sistémico también se puede identificar a partir de dos tipos de

debilidades que afectan al sistema financiero:

a) las que afectan adversamente al conjunto del sistema como ser el riesgo de crédito
(disminucion de la capacidad de pago de los prestatarios que incrementa la cartera en mora
de las entidades), de mercado (disminucidn del valor de las garantias a consecuencia de
una caida en el valor de los bienes inmuebles), de liquidez (salida de capitales imprevista
que restringe el financiamiento de los bancos) y de contagio (efecto de la caida de una

institucion sistémica).

b) Las de caracter idiosincrasico como ocurre cuando un banco grande quiebra
provocando interrupciones en el funcionamiento del sistema de pagos, retiros de dinero y
corridas bancarias. Ante la posibilidad de que los riesgos sistémicos se materialicen y
desestabilicen al sistema ocasionando una crisis financiera, es necesario contar con
indicadores macroprudenciales de alerta temprana que lleven a las autoridades a tomar

decisiones oportunas para contener la acumulacion de estos riesgos*.

Por lo tanto, la estabilidad financiera se entiende como la situacion en la cual el sistema
financiero, instituciones, mercados e infraestructuras financieras funciona de acuerdo con
lo esperado, y dentro este marco, el componente principal es la confianza. Para lograr la

confianza se requiere:
« Autoridades financieras de reconocido prestigio y competencia profesional

» Seguridad juridica de los contratos y los derechos de propiedad

» Politicas econdmicas sanas, tales como la estabilidad monetaria y la
disciplina fiscal

» Disefio solido de instituciones publicas y privadas

» Comportamiento ético de los agentes

46 La politica macroprudencial en Bolivia C. Tatiana Rocabado Palomeque* Documento de trabajo No
02/2014. Banco Central de Bolivia.
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El objetivo final de la politica macroprudencial es contribuir a la proteccion de la
estabilidad del sistema financiero en su conjunto, incluso mediante el refuerzo de la
capacidad de resistencia del sistema financiero y la atenuacion de los riesgos sistémicos,
garantizando asi una aportacion sostenible del sector financiero al crecimiento econdémico,

su objetivo difiere de la supervision microprudencial.

La supervision macroprudencial tiene como objetivo limitar los costes para la economia
real; en cambio, la supervision microprudencial tiene el objeto de limitar la posibilidad de
que quiebre una entidad concreta, poniendo el énfasis en la proteccion de los depositantes.
En el enfoque macroprudencial, los resultados dependen del comportamiento colectivo de
las entidades, y en el microprudencial, los resultados se consideran dados para las
entidades, de tal suerte que no les influye el comportamiento colectivo®’.

3.1.7. COMITE DE SUPERVISION BANCARIA DE BASILEA

Son recomendaciones regulatorias y supervisoras que los bancos centrales y los
supervisores de los paises que integran el Comité de Basilea han venido realizando desde
1988 para establecer unas condiciones minimas de solvencia en la banca. Con los acuerdos
de Basilea | (1988), Il (2004) y 111 (en vigor, a partir de 2013). Las normas de Basilea son
recomendaciones elaboradas por el Comité de Basilea para establecer las condiciones
minimas que una entidad bancaria debia tener para asegurar su estabilidad. Los acuerdos
se encargan, entre otras medidas, de fijar el capital basico de las entidades para hacer
frente a los riesgos que asumen por las caracteristicas de su negocio. A medida que se han
ido renovando los acuerdos, se han ido clarificando las condiciones marcadas por estas
recomendaciones para asegurar la solvencia de las entidades. Siendo las principales

funciones conforme sus estatutos, son las siguientes:

v La primera, responde a la idea de establecer un foro apropiado para la discusién

de los problemas propios de la supervision.

47 Regulacidn y supervision macroprudencial. Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
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v Lasegunda, consiste en la coordinacion de las responsabilidades de la supervision
entre las autoridades encargadas de dicha funcion con el fin de asegurar una

supervision efectiva a nivel mundial.

v’ Latercera, radica en el establecimiento de estandares de supervision relacionados

con la solvencia de las entidades financieras.

El Banco Internacional de Pagos, es una organizacion internacional, fundada el afio 1930,
que fomenta la cooperacion monetaria y financiera internacional, siendo el principal
centro para la cooperacion internacional de Bancos Centrales y Supervisores Bancarios*.
El BIS cumple este cometido en calidad de: i) foro para el debate y la toma de decisiones
entre bancos centrales, asi como en el seno de la comunidad financiera y supervisora
internacional; ii) centro de estudios econdmicos y monetarios. Entidad de contrapartida
principal para las operaciones financieras de los bancos centrales y; iii) agente depositario

de garantias o fideicomisario en operaciones financieras.

Ademas, el acuerdo de Basilea | incluia una definicion de capital regulatorio, establecia
el sistema de ponderacion de exposiciones y ya recomendaba el capital minimo que las
entidades debian tener en relacion con sus activos ponderados por riesgo (crédito, mercado

y tipo de cambio) en un 8 por ciento.

En 2004 se aprobo Basilea 11, cuyo acuerdo bastante avanzado, desarrollaba de manera
mas extensa el célculo de los activos ponderados por riesgo y permitia que las entidades
puedan aplicar calificaciones de riesgo basadas en sus modelos internos, siempre que

estuviesen previamente aprobados por el ente supervisor.

El estallido de la crisis financiera llevo a la cumbre del G20 a establecer en 2008 las bases
para Basilea Ill, donde se exige un aumento de la calidad del capital para asegurar su
mayor capacidad para absorber pérdidas; se modifica el calculo de los riesgos para
determinadas exposiciones que la crisis ha probado que estaban deficientemente

48 | a idea de su consolidacion, radica en hacer frente a las posibles crisis financieras que pudieran
generarse en el mundo, tras el derrumbe del sistema el afio 1929.
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valorados; se obliga a constituir colchones de capital en momentos buenos del ciclo
econdmico; se introduce un nuevo ratio de apalancamiento; y se aumenta el nivel de los

requerimientos de capital, entre otras recomendaciones.

3.1.7.1. PRINCIPIOS BASICOS DE BASILEA |

Con el nombre de Basilea | se conoce al acuerdo publicado en 1988, en Basilea, Suiza,
por el Comité de Basilea, compuesto por los bancos centrales de Alemania, Bélgica,
Canada, Espafia, Estados Unidos, Francia, Italia, Japon, Luxemburgo, Holanda, el Reino
Unido, Suecia y Suiza. Se trataba de un conjunto de recomendaciones para establecer un
capital minimo que debia tener una entidad bancaria en funcion de riesgos asumidos. El
acuerdo establecia una definicion de “capital regulatorio” compuesto por elementos
agrupadas en dos categorias que cumplen ciertos requisitos de permanencia, de capacidad

de absorcion de pérdidas y de proteccion ante quiebra.

Este capital debe ser suficiente para hacer frente a los riesgos crediticios, mercado y tipo
de cambio. Cada uno de estos riesgos se media con unos criterios aproximados y sencillos.
El principal era el riesgo crediticio, y se calculaba agrupando las exposiciones de riesgo
en 5 categorias segln la contraparte y asigndndole una “ponderacion” diferente a cada
categoria (0%, 10%, 20%, 50%, 100%), la suma de los riesgos ponderados formaba los
activos de riesgo.

El acuerdo establecia que el capital minimo de la entidad bancaria debia ser el 8% del total
de los activos ponderados por nivel de riesgo (crédito, mercado y tipo de cambio
sumados). Este acuerdo era una recomendacion: cada uno de los paises signatarios, asi
como cualquier otra nacion, quedaba libre de incorporarlo en su ordenamiento regulatorio

con las modificaciones que se puedan considerar oportunas.

El primer acuerdo de capital de Basilea ha jugado un papel muy importante en el
fortalecimiento de los sistemas bancarios. La repercusion de ese acuerdo, en cuanto al

grado de homogeneizacion alcanzado en la regulacion de los requerimientos de solvencia
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ha sido extraordinaria. Entrd en vigor en mas de 130 paises. Dado que el acuerdo contenia

ciertas limitaciones en su definicion, en junio de 2004 fue sustituido por el Basilea Il.

3.1.7.2. PRINCIPIOS BASICOS DE BASILEA II

Basilea Il es el segundo de los Acuerdos de Basilea, que consiste en recomendaciones
sobre la legislacion y regulacion bancaria y son emitidos por el Comité de supervision
bancaria de Basilea. El propdsito de Basilea Il publicado en junio de 2004, es la creacion
de un estandar internacional que sirva de referencia a los reguladores bancarios, con objeto
de establecer los requerimientos de capital necesarios, para asegurar la proteccion de las

entidades frente a los riesgos financieros y operativos.

Después de cinco afios de consultas, el Banco Internacional de Pagos (BIS) dio a conocer
el 26 de junio del 2004, tras la reunion celebrada por el Comité de Basilea en la sede del
banco, la aprobacion de un nuevo acuerdo con el nombre de "Convergencia Internacional
de Medidas y Normas del Capital: Marco Revisado", conocido como el Nuevo Acuerdo
de Basilea I, el cual consta de tres pilares basicos, con el objetivo final de promover la

estabilidad financiera.

El primer pilar, relativo a requisitos minimos de capital, contempla nuevas metodologias
mas sensibles al riesgo para el calculo de los requerimientos de capital. EI segundo pilar,
se refiere a la funcion de supervision para evaluar el riesgo global de entidades de
intermediacion financiera: El tercer pilar hace especial énfasis en la disciplina de mercado,
por via de mayor transparencia de informaciones, que permita un efectivo seguimiento de

la solvencia y la capitalizacion de los bancos.
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Figura N° 9: Los tres pilares de Basilea 11

Proceso de
supervisiéon
bancaria

Disciplina de
mercado

Requerimientos
de capital

Riesgo de
crédito

Riesgo de
mercado

Riesgo
operativo

Fuente: Basilea Il Nuevo Marco Revisado de Adecuacion de Capital

Basilea Il es una normativa que comprende porcentajes de medicidén con respecto de
riesgos que asumen los bancos. El acuerdo estipula que, mediante una medicién del riesgo
crediticio, riesgo corporativo y riesgo de mercado, se determinan los niveles de riesgos

asumidos.

3.1.7.3. PRINCIPIOS BASICOS DE BASILEA II1

Basilea Il es un conjunto integral de reformas elaborado por el Comité de Supervision
Bancaria de Basilea para fortalecer la regulacion, supervision y gestion de riesgos del
sector bancario. Se refieren al conjunto de propuestas de reforma de regulacién bancaria,
publicadas a partir del 16 de diciembre de 2010.

Es parte de una serie de iniciativas, promovidas por el Foro de Estabilidad Financiera y el
G20, para fortalecer el sistema financiero tras la crisis inmobiliaria. Se trata de la primera
revision de Basilea Il y se llevo a cabo a lo largo de 2009, entrando en ejecucion a partir

del 31 de diciembre de 2010.
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La reforma fue motivada tras observar que la gravedad de la crisis se explica en gran parte
debido al crecimiento excesivo de los valores presentados en los balances de los bancos
(y también fuera de ellos, como en el caso de los productos derivados), mientras que al

mismo tiempo cae el nivel y la calidad de los fondos propios previstos para riesgos.

Ademas, muchas instituciones no contaban con reservas suficientes para hacer frente a
una crisis de liquidez. Los objetivos de regulacion y supervision tienen las siguientes

orientaciones viables:

v Mejorar la capacidad del sector bancario para afrontar perturbaciones ocasionadas
por tensiones financieras o econdémicas de cualquier tipo.

Mejorar la gestion de riesgos y el buen gobierno en los bancos
Reforzar la transparencia y la divulgacion de informacion de los bancos

La regulacion de los bancos a titulos individual, para aumentar la capacidad de
reaccién de cada institucion en periodos de tensién

v Los riesgos sistémicos que puedan acumularse en el sector bancario en su
conjunto, asi como la amplificacion pro ciclica de mencionados riesgos a lo largo
del tiempo.

Basilea Il se enmarca en el esfuerzo continuo del Comité por mejorar el marco de
regulacion bancaria. Las nuevas normas se basan en el documento Convergencia
internacional de medidas y normas de capital (Basilea Il). Son continuos avances tras
experiencias en materia regulatoria y supervision financiera precisamente para evitar
riesgos crediticios que suelen generar la mora siendo principal problema enfrentado por

la actividad bancaria mundo.

66



CAPITULO IV

MARCO PRACTICO

4.1. COMPORTAMIENTO DEL CICLO ECONOMICO Y PRINCIPALES
VARIABLES MACROECONOMICAS

En este capitulo se presentard un breve resumen de la economia nacional desde los afios
2000 hasta 2017. Una vez analizada el contexto econdémico del pais se realiza una
descripcion de la situacion actual del Sistema Financiero, revisando principales actores y
cifras, explicando su importancia como actor en la economia del pais. Posterior se analiza

la importancia de los Bancos especialistas en microfinanzas.

Para medir el desempefio de la economia de un pais se tiene varios indicadores, uno de los
mas importantes es PIB, este indicador muestra la competitividad del pais con su
crecimiento o decrecimiento en la produccion. Otro indicador es la inflacion que mide el
aumento generalizado de los precios y sostenido de los precios de los bienes y servicios
en el pais. El indice para medir la inflacion es el indice de Precios al Consumidor (IPC).
También las tasas de interés son indicadores del desempefio de la economia ya que
representa el precio del dinero.

4.1.1. COMPORTAMIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO EN
BOLIVIA

Si bien a comienzos del 2000 la economia trataba de estabilizarse, pues se vio afectada
una crisis financiera internacional ocasionada por la crisis asiatica, los problemas sociales
y politicos que fueron madurando hasta el afio 2003 generaron inestabilidad en el contexto
interno, lo cual concluy6 con el cambio de poder politico en el afio 2005 que generaria

cambios estructurales en la administracion publica.

Uno de esos cambios es la implementacion del Nuevo Modelo Econémico Social
Comunitario Productivo, bajo la cual se implementan politicas tales como: la recuperacion

del control y administracion de los recursos naturales, el impulso a las empresas
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estratégicas, los mayores niveles de inversion publica, la apuesta por el desarrollo
productivo e industrializacion la distribucion de los excedentes a través de las
transferencias condicionadas, continuos incrementos salariales por encima de la tasa de

inflacion y otras medidas sociales que dinamizaron la demanda interna desde el 2006.

Gréfico N° 1: Crecimiento del Producto Interno Bruto (2000 — 2017)
8,0%

7,0%

1
1
|
1
| 6,1%
6,0% : 5,5% |
1 |
1
N —
5,0% aast 2P 46% A%l
4,2% "7 4,1% 4,3% 4,2%
1
1 B
4,0% ; 3,4%
1
30% 2,5%  2,5% 2% :
1
1
2,0% 1,7% | ;
|
1
1,0% :
1
1
0,0% :
[ < (-] ~N -] [<2] o i (o] o < n o ~N
o o o o (=] [=] - [ -l -l -t - - -
[=] o o o o [=] o o o o o o o [=]
(o] N «~N ~ ~ N N «~ «~ «~ ~N ~ ~ N

Fuente: Elaboracion propia con bases a informacion estadistica de INE.

2005 —I

2000 |
2002 [ ©:
2003 _I

Como se puede observar el gréafico indica que entre los afios 2000 y 2005 el promedio del
crecimiento del PIB real fue del 2,5%, entre tanto, de 2006 a 2017 tuvo un promedio de
4,9%, el cual estuvo impulsado principalmente por la demanda interna, particularmente
por la dindmica del consumo privado y la inversion, se debe destacar que la economia
boliviana se caracteriz6 por la sucesion de ciclos de expansion, seguidos de periodos de
crisis y recesion, cabe resaltar que a cada periodo de cierta bonaza le siguié episodios de
crisis, recesion e inestabilidad*. La estimacion del crecimiento del PIB en la gestion 2017,
efectuada por el Ministerio de Economia y Finanzas Publicas, se situ6 en 4,2%, superior

al desempefio promedio de Latinoamérica de 1,3%.

4 Un siglo de economia en Bolivia. Tdpicos de historia econdmica. Tomo |, Komrad Adenauer Stiftung.
Pag.68-71
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Los sectores econdémicos mas dinamicos fueron el agropecuario, alimentos, bebidas y
tabaco, construccion, transporte y comunicacion y comercio, con tasas de crecimiento de
7,8%, 5,8%, 5,6%, 5,4% Yy 5,2%,> respectivamente. Con el objetivo de mantener un
crecimiento alto, continuar reduciendo la pobreza y mejorar el acceso a servicios basicos,
a principios del 2016 fue aprobado el Plan Nacional de Desarrollo Econémico y Social
(PDES) 2016-2020. Con el que el gobierno pretende que el crecimiento se mantenga, en
promedio, en alrededor del 5% entre 2016 y 2020, reduciendo la extrema pobreza del 17%
al 109%°*,

Sin embargo, las tasas de crecimiento elevadas que se obtuvieron en los afios anteriores a
la fecha, que fueron gracias a la bonanza externa de entre 2008 y 2015, gracias a la
exportacion de gas natural, impulsadas por los altos precios,® ademas de las
exportaciones, existieron otras fuentes de recursos externos tales como la condonacion de
la deuda en més del 50%. Los recursos externos impactaron favorablemente las cuentas
fiscales y externas, registrandose superavits inéditos. Ha pasado el auge externo y el saldo
que deja para la economia boliviana es incierto pese a que ya existen caidas leves de la
tasa de crecimiento del PIB. Entre otros aspectos, el crecimiento del PIB ha beneficiado
al sector financiero que ha sido un actor clave en el desarrollo. Por un lado, estan los
bancos comerciales, la banca puablica y el sector microfinanciero, este Ultimo con
posibilidad de colocacién de créditos a la pequefia y mediana empresa, y a la
microempresa. Estas instituciones son reguladas por la Autoridad de Supervision del

Sistema Financiero (ASFI).

4.1.2. COMPORTAMIENTO DE LA TASA DE INFLACION

De acuerdo con el informe de politica monetaria del Banco Central de Bolivia, la inflacion

en 2017 reflej6 un comportamiento estable con variaciones acotadas, terminando el afio

%0 Ministerio de Comunicacion del Estado Plurinacional de Bolivia, Mensaje presidencial — informe 12
afos de gestion (enero 2018)
51 Ministerio de Economia y Finanzas Publicas. (PDES).
52 Un siglo de economia en Bolivia. Tépicos de historia econémica. Tomo |, Komrad Adenauer Stiftung.
Pag.465-466.
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en 2,7%. Entre los diferentes factores que explican este comportamiento, destacan la
estabilidad cambiaria (que coadyuvé a que la inflacion importada sea moderada) y el buen
manejo de la politica monetaria. También influyo la correccion de los precios de algunos
alimentos perecederos que se vieron afectados por fendmenos climaticos adversos, asi
como el comportamiento estable del IPC de servicios. Esta coyuntura permitié a la politica

monetaria mantener su orientacion expansiva.

Grafico N° 2: Comportamiento de la Tasa de inflacion (2000 — 2017)
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Fuente: Elaboracion Propia en base informacion estadistica de BCB.

Entre los afios 2000 y 2004 mostraron pequefios incrementos que con valores que
alcanzaron 4% vy 5%respectivamente. Durante 2005 se observa leves presiones
inflacionarias por la subida en los costos de los combustibles, transporte y los conflictos
sociales durante ese afio derivando en una inflacion en torno al 5%. En el afio 2006 el
BCB fijo un rango para la inflacion de 3% a 5% y terminé con una inflacion de 5%. En el
2007 la inflacion alcanz6 11,73% nivel superior en 6,78% respecto del afio anterior, esta
situacion se debid a un crecimiento en los precios de los alimentos y bebidas que
experimentaron una variacion anual de 20% con una incidencia sobre la tasa de inflacion.

La alta incidencia de alimento y bebidas en la inflacion también es consecuencia de la

53 Informe de politica monetaria Enero 2018. Banco Central de Bolivia. (BCB)
70



elevada participacion dentro de la canasta basica del IPC como consecuencia de las
inundaciones a principios de 2007, los principales factores que explican esta alta inflacion
en estos dos afios son los factores climatologicos ocasionados por los fendmenos naturales
(el nifio y las heladas) que se reflejaron en la contraccion del sector agropecuario con un
fuerte efecto sobre el precio de los alimentos. Para el afio 2009 se redujo la variacion
anual del IPC alcanzando una inflacién de 0,26%, la caida del porcentaje de inflacion se
debe al descenso de los precios de los alimentos. La variacion porcentual del IPC, que se
habia mantenido baja, comenz6 a tener incrementos a partir de julio de 2010, de esta
manera llego a alcanzar a diciembre 7,18%, este incremento se debi6 principalmente por
el incremento de los precios internacionales de productos basicos y las apreciaciones de
sus monedas, la presencia de factores climatoldgicos adversos que incidieron en el sector
agropecuario, la especulacion en precios, la mejora de los ingresos provenientes del
exterior. Entre tanto para el afio posterior cayé a una tasa de 6,9% debido a la mitigacion
de presiones inflacionarias externas y la moderacion de la inflacién en los alimentos como
resultado de politicas gubernamentales para normalizar el abastecimiento del mercado
interno. En 2014 la tasa de inflacion alcanzo a 5%, inferior en 129 puntos béasicos a la
inflacion registrada en 2013 que fue 7%. Se debe considerar que en las gestiones 2013 y
2014, la inflacién subi6 estacionalmente por la menor oferta de alimentos y por los efectos
climatoldgicos que generaron presiones de oferta en algunos productos alimenticios, que
afectaron el comportamiento de la inflacion total de la economia, sin embargo para el 2015
se registro una inflacién acumulada de 2,95%, y en 2016 el IPC de registrd una variacion
positiva de 0,29% respecto a noviembre de ese mismo afio, y una inflacién acumulada de
4%, finalmente el 2017 tuvo una inflacion baja de 2,7% esta tasa se explica por una mayor
oferta interna y externa de alimentos que generaron que los precios de diferentes bienes

alimenticios se mantuvieran estables o disminuyeran.

La orientacion expansiva de la politica monetaria garantizé niveles adecuados de liquidez
al sistema financiero, promoviendo la profundizacién del crédito, en un contexto de
estabilidad de precios reflejado en una tasa de inflacion a doce meses de 2,7% al cierre de

la gestién, la mas baja de los Gltimos ocho afios. Por otro lado, la Ley de Servicios
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Financieros priorizd la canalizacion de fondos prestables hacia sectores productivos y

vivienda social, que registran una importante demanda®*
4.1.3. COMPORTAMIENTO EL TIPO DE CAMBIO

Grafico N° 3: Compotamiento del Tipo de Cambio y la Bolivianizacidon

(2000 - 2017)
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Fuente: Elaboracion propia en bases a informacion estadistica de BCB.

Dado el régimen cambiario y las medidas empleadas por el BCB, las variaciones
cambiarias fueron moderadas, lo que gener6 poca volatilidad desde noviembre de 2011
hasta la actualidad, la cotizacion de la moneda nacional en relacion al délar se mantuvo
en Bs. 6,96. La estabilidad en el tipo de cambio es consistente con el crecimiento
econdmico sostenido y el incremento de las reservas internacionales (RIN) que fue el
objetivo principal de la politica cambiaria a partir de 2006. En este contexto de volatilidad
en los tipos de cambio de los paises de la region, la moneda boliviana se caracteriz6 por
mantener estabilidad, acorde a su desempefio econdmico y generando una mayor

certidumbre en la poblacion, esta medida significo el uso del valor del boliviano en las

54 Informe de estabilidad financiera, enero 2018. Banco Central de Bolivia
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diferentes transacciones a nivel nacional. La bolivianizacion de la moneda significa que
la poblacion recupere la confianza en el boliviano y lo utilice con mayor frecuencia, en
lugar del dolar. en el grafico se muestra que la bolivianizacion tiene un comportamiento

positivo, que indica el mayor uso en MN.

Entre tanto, las EIF reguladas, vienen experimentando un crecimiento sostenido tanto en
captaciones del publico como en colocaciones, gozando de altos indices de liquidez y
solvencia, presentando indicadores de mora controlados sin subidas significativas. Con la
incorporacion de nuevos establecimientos y la mayor cobertura de clientes, es evidente
que hay una tendencia a la profundizacion financiera en Bolivia. Sin embargo, es
importante hacer una distincidn entre el negocio de intermediacion financieraen MN y en
ME. La desdolarizacion de las captaciones del publico y de los créditos, como
consecuencia de una serie de eventos en el mercado cambiario, principalmente el tipo de
cambio, ha permitido un mayor grado de bolivianizacion del sistema financiero.
Adicionalmente, una serie de medidas promovidas por las autoridades reguladoras, que
fueron impulsado la tendencia hacia una mayor intermediacion financiera en MN como el
incremento de la tasa de encaje legal para los depdsitos en ME y anula el mecanismo de

compensacion por el crecimiento de los dep6sitos en MN®,

4.1.4. COMPORTAMIENTO DE LAS TASAS DE INTERES EN MN Y ME

Latasa de interés tiene una doble funcién en la economia, asignar el ingreso entre el ahorro
y el gasto, y distribuir los titulos financieros entre los mercados financieros. Para el
prestatario, la tasa de interés (tasa activa o de colocacion) es el precio pagado por el crédito
que puede ser considerado como el costo por los servicios del dinero en un determinado
tiempo. Para el depositante, la tasa de interés (tasa pasiva o de captacion) es la recompensa

por retrasar el consumo hasta el vencimiento del dep6sito. En torno al grafico se observa

%5 Siles Mayta Lenny Claudia “LA INCIDENCIA DE LA BOLIVIANIZACION EN EL FORTALECIMIENTO DEL
SISTEMA BANCARIO BOLIVIANO PERIODO; 2000-2014"
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gue ambas tasas de interés activas y pasivas tanto en MN como en ME muestran

comportamientos descendentes durante el periodo de estudio.

Grafico N° 4: Comportamiento de las Tasas de Interés en MN y ME del Sistema
Bancario (2000-2017)
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Fuente: elaboracion propia en base a informacion estadistica de BCB

Desde el afio 1999 se registra que la tasa de interés activa tuvo una elevacion en casi un
punto porcentual debido a una ligera elevacion de las tasas de interés pasivas al hecho de
que el “spread” tuvo que absorber un mayor indice de mora y un nivel superior de
previsiones, sin haberse reducido las ganancias. A diciembre del 2000, estas tasas activas
efectivas disminuyeron de 16.26% en diciembre de 1999 a 15, 68%, esto debido a muchos
factores como; la estabilidad de precios y tipo de cambio, el costo méas bajo de lineas de
financiamiento, la escasa demanda de crédito, después de una excesiva expansion
crediticia que llevo a los prestatarios a un sobreendeudamiento, ya con las medidas
empleadas por el Banco Central de Bolivia, mostré una tendencia continua hacia la baja
hasta el afio 2004, que en cierta forma sigue el comportamiento del mercado internacional.
En 2005 crecid en un 11.27% respecto a 2004 que fue de 9,91%, con una elevacién de
1,36%. En los afios posteriores hasta el afio 2009, se mantuvo mas estable con un promedio
de 11,30%. Sin embargo, desde el afio 2010 la tasa de interés en ME continto
descendiendo, llegando a 7,50% en 2014, posteriormente se inicia una leve elevacion
continua llegando a 8,81% en 2017.
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Grafico N° 5: Comportamiento de la Tasa de Interés Activa en MN y ME del
Sistema Bancario
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Fuente: elaboracion propia en base a informacion estadistica de BCB

En cuanto a las tasas activas en moneda nacional (MN) registré una tendencia decreciente
principalmente por el proceso de Bolivianizacion, la misma que guarda correspondencia
con el comportamiento de las tasas activas efectivas en moneda extranjera del sistema
financiero. Las tasas activas en moneda nacional, en los periodos de estudio de 2000 a
2017, bajaron de 34,60% a 8,09%. La razdn principal de este comportamiento es dar un
incentivo a los agentes econdmicos para que puedan aumentar la demanda de créditos,
tanto para financiar el costo de operaciones, como para ejecutar nuevos proyectos de
ampliacion y ejecucion. Asi mismo, de acuerdo a Ley de Servicios Financieros N° 393,
que establece la regulacion y fijacion de las tasas de interés, especialmente con techos
maximos para las tasas de interés activas orientadas al Sector Productivo lo mismo para
los sectores priorizados tales el pequefio ahorrista, productivo y vivienda social, se

constituye en un aspecto importante en cuanto a la disminucion de las tasas de interés.
4.2. ESTRUCTURA Y DESEMPENO DEL SECTOR FINANCIERO

La normativa conformada principalmente por la Ley N°1488 de Bancos y Entidades

Financieras se caracterizd por fortalecer la solidez del Sistema Financiero y por
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precautelar el orden Financiero nacional bajo un enfoque de mercado. Con la aplicacion
del modelo econdmico social comunitario productivo, el Estado se constituyd en un actor

importante dentro del Sistema Financiero como rector.

Figura N° 10: Transformacion y estructura del sistema
financiero
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Fuente: Reynaldo Yujra Segales. Ley N° 1488, Ley N° 393, ASFI

Uno de los elementos de mayor importancia para el fortalecimiento de la democratizacion
de los Servicios Financieros y de la consecucién de mayor equidad en el acceso a recursos
es la reestructuracion del Sistema Financiero establecida en la Ley de Servicios
Financieros, N°393 de agosto de 2013. Se incluyen modificaciones importantes con
relacion al tipo de Entidades Financieras autorizadas y se definen de manera clara las
atribuciones y prestaciones de cada tipo societario financiero, entre los cuales se incluye:
Banca Multiple, Banca PyMe, Entidades Financieras de Vivienda, Cooperativas de
Ahorro y Crédito, Instituciones Financieras de Desarrollo, y las Entidades Financieras
Comunales, de igual manera en la nueva estructura del Sistema Financiero se incorporan
las Entidades del Estado o con participacion mayoritaria del Estado (banca publica),

compuestas por el Banco de Desarrollo Productivo, el Banco publico y la entidad
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financiera publica de desarrollo, y se modifica la estructura de Entidades Financieras

privadas.

Con el paso de los afios, la inclusién de la tecnologia, el cambio del ente rector y las
transformaciones de las distintas entidades de intermediacion financiera hacen compleja
la recoleccion de obtener datos estadisticos uniformes, sin embargo, en funcion de las
fuentes disponibles se ha podido construir un analisis conciso de los tltimos afios de los
que se ha denominado como Periodo Neoliberal y hasta la fecha como Periodo del Neo-
Estatismo, es decir: desde 2000 a 2017, reporte adquirido de la actual Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI). Las condiciones favorables del contexto
internacional para la economia boliviana, a partir de los histéricos precios internacionales
a partir del 2005 generaron un importante ingreso de divisas para el pais apalancando por

supuesto el crecimiento econdmico®® a su vez repercutiendo en el ingreso de los hogares.

En Bolivia los indices de concentracion absolutos en los periodos de estudio 2000-2017
del Sistema Financiero muestran tendencias crecientes con relacion a sus operaciones de
cartera y una disminucion en la Mora. Después de una recuperacion del 2003 donde
Bolivia enfrenta factores internos adversos; el deterioro del clima politico y social, que
por consecuencia tuvo un efecto importante en la postergacion de la recuperacion de la

actividad econémica.

El contexto que presento nuestra economia repercutio en el sector Financiero, impactando
directamente en el volumen del crédito, los depositos y las tasas de interés del Sistema
Financiero. El efecto mas importante es sin duda la contraccion del crédito, que en el caso
de nuestra economia alcanzo a niveles realmente criticos y todavia persiste en el Sistema
financiero a diferencia de lo que acontecid en el Sistema no financiero, sin embargo por
la proporcion que representan las operaciones crediticias, el conjunto del Sistema volvid
a experimentar una contraccion aunque menor a las gestiones pasadas, mostrando cierta

capacidad de recuperacion inmediata conforme al manejo adecuado de gestion de riesgos.

%6 Un siglo de economia en Bolivia. tomo Il. Una visidn alternativa sobre la banca y el sistema de
intermediacion financiera. “Konrad Adenauer Stiftung”.
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Grafico N° 6: Evolucion de los Depdésitos y Cartera del Sistema Financiero
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion estadistica de ASFI e INE.

Los depdsitos del pablico como la cartera crediticia en el sistema financiero en Bolivia,
han tenido un crecimiento vertiginoso en los ultimos afios, en el periodo de referencia los
deposito del pablico se multiplicaron en mas de ocho veces, pasando de 21.340 millones
de bolivianos en el afio 2000 a 162.652 millones de bolivianos a diciembre de 2017,
similar situacion ocurre con la cartera crediticia que crecio en 7 veces mas, que entre el
2000 donde se situaba alrededor de 22.270 millones de bolivianos y en diciembre de 2017

la cifra alcanzo a 134.258 millones de bolivianos respectivamente.
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Grafico N° 7: Comportamiento del PIB y la evolucion de la cartera del Sistema
Bancario (En millones de Bs)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion estadistica de ASFI e INE.

El positivo comportamiento del sector de servicios financieros se debio al dinamismo de
la actividad economica, que permitio el incremento en las colocaciones de las entidades
de intermediacion financiera sumaron mas de 134.258 millones de bolivianos, que
representa un incremento de 12,4% en los créditos del sistema financiero respecto a la
gestidn anterior. Es importante destacar que esta tasa de crecimiento en colocaciones se

constituyo en una de las mas altas en comparacion con los paises vecinos.

Los créditos productivos y de vivienda de interés social registraron incrementos
significativos de 20,5% y de 43,5%, respectivamente, entre los afios 2016 y 2017,
impulsando al sector productivo y contribuyendo a que mas familias accedan a una
vivienda propia, como se establece en la Ley de Servicios Financieros.
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Gréfico N° 8: Sistema Financiero: Cartera segun categoria financiera
(En porcentaje)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion estadistica de ASFI.

En el grafico N°7 se observa el comportamiento y participacion de cada sector dentro del
sistema financiero, el sector con mayor porcentaje es el de los bancos multiples que desde
los afios 2000 a 2017 con un promedio alrededor del 81% y que ya para el afio 2017 la
cartera de créditos del sistema de intermediacion financiera sumo6 Bs162.651 millones,
correspondiendo 88,9% a los Bancos Multiples, 4% a las Cooperativas de Ahorro y
Crédito, 2,7% a las Instituciones Financieras de Desarrollo, 2,5% a los Bancos Pyme y
1,8% a las Entidades Financieras de Vivienda. El crecimiento a 12 meses, se situ6 en
12,6% y fue inferior al registrado en la gestion anterior (18,1%). Durante los ultimos los
afios de estudio las colocaciones mantuvieron una notoria dinamica de crecimiento,
representando el saldo a diciembre de 2017 aproximadamente 2,6 veces el saldo registrado

en la gestion 2011.
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Grafico N° 9: Sistema financiero: Cartera por tipo de crédito

(En millones de Bs)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion estadistica de ASFI.

La naturaleza del negocio crediticio en las entidades de intermediacion financiera, se
caracteriza por una amplia predominancia en la diversificacion de la cartera, la cartera de
créditos destinada al sector productivo increment6 su participacion en Bs10.604 millones
con respecto a diciembre del afio 2016, coadyuvando al crecimiento de la cartera bruta del
sistema. Asimismo, las EIF a lo largo de la gestion de la gestion de 2017 el financiamiento
a los hogares estuvo impulsado por el crédito de vivienda de interés social, el cual alcanz6
un incremento récord desde su implementacion y paso a tener la mayor participacion lo
cual se refleja en el incremento de Bs 15.359 millones de ese afio. Entre otros aspectos la
importancia relativa del microcrédito y del crédito Pyme se han ido incrementado con el
pasar del tiempo como se muestra en el gréafico, no obstante, esta situacion refleja el
comportamiento de la inclusién financiera en la otorgacion de créditos a pequefias
unidades productivas que han optado por los microcréditos y créditos Pyme, ya sea por la
facilidad de acceso al servicio como tal. Segun datos de la ASFI el microcrédito llega a

representar un alto porcentaje dentro del tipo de crédito a nivel nacional.
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Grafico N° 10: Sistema financiero Moray crecimiento de la cartera bruta

(En millones de ddlares)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion estadistica de ASFI.

La mora de la cartera del sistema de intermediacion financiera alcanzé a Bs2.611 millones
y representd un indice de 1,7% de la cartera total, levemente superior al nivel observado
en diciembre de 2016 (1,6%) con un incremento de 0,4%. La cartera en mora del Sistema
Financiero cuyos indices presentaron marcada tendencia decreciente desde cifras bastante
elevadas e insostenibles hasta registrar tasas muy bajas, aunque no optimas, pero denota
avances importantes lo cual responde a la buena calidad de los activos y la recuperacion

de las operaciones Bancarias.

La evolucion del principal activo del sistema de intermediacion financiera en 2017
respondio a las acciones de inyeccién de liquidez realizadas por el Ente Emisor acorde
con la orientacion expansiva de la politica monetaria y los avances logrados en el
cumplimiento de lo estipulado en la Ley de Servicios Financieros destinada a fortalecer el
financiamiento del sector productivo y de vivienda de interés social®’. A diciembre de

2017 el financiamiento otorgado al sector privado ascendi6 a Bs162.652 millones con un

57 Informe de Estabilidad Financiera enero 2018. Banco Central de Bolivia
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crecimiento a doce meses de Bs16.999 millones. Esta dinamica reflejé un mayor flujo de
recursos canalizados hacia la actividad economica, principalmente créditos al sector

productivo y al financiamiento de la vivienda de interés social.

4.3. EL SECTOR MICROFINANCIERO EN BOLIVIA

El término microfinanzas se refiere a la provision de servicios financieros a personas de
bajos ingresos. Las entidades que llevan a cabo esas actividades son denominadas
instituciones microfinancieras (IMF), a las que se puede definir como “...toda
organizacién unién de crédito, banco comercial pequefio, organizacion no gubernamental
financiera, o cooperativa de crédito que provee servicios financieros a los pobres”. Tales

servicios incluyen financiamiento, instrumentos de ahorro y de pago, entre otros®®.

Las microfinanzas, es uno de los instrumentos mas importantes para mejorar la calidad de
vida de miles de personas, contribuyendo de esta manera, a reducir la extrema pobreza.
De esta manera, en Bolivia, el microcrédito, es un elemento clave, para la superacion de
las mujeres dentro de la sociedad, y por lo tanto, para el desarrollo y crecimiento de la
sociedad en si misma, puesto que, cuando una mujer establece su propia empresa, no sélo
estd generando empleo, sino que estd empezando a crear un cambio de mentalidad en su
entorno social, beneficiando el bienestar de su hijos, en aspectos como la nutricion y la
educacioén, dos componentes imprescindibles para el adecuado desarrollo de un pais. Una
evidencia clara de esto, es que, en Bolivia, el 44% del total del micro crédito, es destinado
a mujeres, lo que demuestra que, las microfinanzas ayudan a mejorar la situacion de la
mujer y su posicion tanto dentro del hogar como de la comunidad a la que pertenece. En
Bolivia, la historia de las microfinanzas, es una de las pocas historias de éxito y que se ha
convertido en un referente internacional, de igual forma debemos destacar que exitosos

bancos de microfinanzas en varios paises han aplicado lo que vieron en Bolivia. Gran

58 Seguin la definicién de CGAP (2003), Consultative Group to Assist the Poor, consorcio de 28 agencias de
desarrollo publicas y privadas que trabajan en conjunto para expandir el acceso a los servicios
financieros de los mas pobres. Con sede en las oficinas del Banco Mundial, atiende entidades de
beneficencia, IMFs y participantes de mercado, proveyendo asistencia técnica, entrenamiento,
investigacién y desarrollo, diseminacion de informacion y fondeo para innovaciones
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parte de lo que ofrece nuestro pais, en materia de microfinanzas, es como bajar las tasas
de interés al cliente con mayor eficiencia y productividad. Entre otros factores, se pueden

citar principalmente a la existencia de®:

e Varias instituciones privadas que han encarado muy seriamente esta tarea, las
cuales son totalmente autosostenibles operando en franca competencia y en
condiciones de mercado;

e Altos niveles de cobertura de demanda, por o menos en los principales centros
urbanos y en las zonas rurales con mejores condiciones para la produccion, si bien
queda como tarea pendiente alcanzar una mayor cobertura en zonas rurales, lo cual
se dificulta por la amplia extension geografica del pais y la alta dispersion
demogréfica;

e Un mercado dinamico con instituciones permanentemente preocupadas por el
desarrollo de productos y perfeccionamiento de las tecnologias financieras
utilizadas, asi como por ampliar los segmentos de mercado atendidos; y

e Un marco regulatorio que en general es adecuado para el desarrollo de las

entidades reguladas de microfinanzas.

Si bien estos factores han contribuido a brindar mayores oportunidades econémicas a un
sector de la poblacion que ha sido tradicionalmente relegado por el sistema financiero
formal, cuyo resultado se muestra en el crecimiento, tanto en el volumen de cartera como
en los depositos. Ademas de ello, éste es el resultado del esfuerzo realizado, por las
instituciones de microfinanzas, que aumentaron el grado de penetracion financiera en el
pais y que se refleja en el crecimiento sostenido de prestatarios y depositantes. Este
crecimiento se ha dado, ademds, en un entorno cada vez mas competitivo, que esta

induciendo a una sostenida baja en las tasas de interés activas®.

59 ARRIOLA BONJOUR, PEDRO Las Microfinanzas en Bolivia: Historia y Situacién actual, ASOFIN, La Paz -
Bolivia, 2005.

0 Miiller Herbert, Riveros Vanessa. MICROFINANZAS: una historia de éxito.
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En este contexto, la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) indic6 que
hasta el diciembre de 2017, el total de la cartera de créditos fue de Bs162.652 millones de
bolivianos, de los cuales el 31,39% del total de la cartera, es decir, Bs 44.519 millones, se
destiné al microcrédito, de cuyo monto Bs 22.084 millones fueron invertidos en el sector
productivo, el resto otorgado para microcréditos fue de Bs 13.920 millones para el

comercio y Bs 8.515 millones a servicios.

Grafico N° 11: Sistema Financiero: Participacion de la cartera microfinanciera (En

miles de Bs)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion estadistica de ASFI.

Actualmente la legislacion actual establece mayor participacion del estado en el sector de
las microfinanzas bajo la premisa que “las actividades de intermediacion financiera y la
prestacion de servicios financieros, son de interés publico” y que “deben cumplir con la
funcién social de contribuir al logro de los objetivos de desarrollo integral para el vivir

bien, eliminar la pobreza y la exclusién social y economica de la poblacion”.

El desarrollo financiero favorece el crecimiento economico y el acceso a los servicios
financieros permite la reduccion de la pobreza de amplios sectores de la poblacion. Por
ello, la inclusion financiera es un tema de gran relevancia. Sin embargo, las

imperfecciones del mercado, la insuficiente educacion financiera y las deficiencias
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institucionales afectan en mayor grado a las personas de bajos ingresos y a los pequerios
y micro empresarios. Estos grupos, en su mayoria, no cuentan con garantias suficientes o
los activos que poseen no son considerados como tal ni con un historial crediticio. Por

consiguiente, sus oportunidades de ahorro e inversion se reducen.

El crédito es muy importante para los agentes econémicos que deciden emprender una
actividad econémica propia. En Bolivia gran parte del financiamiento dirigido al sector
informal se canaliza a través de la industria microfinanciera, la cual esta conformada por
entidades de distinta naturaleza juridica especializadas en el rubro de microfinanzas.

Grafico N° 12: Cartera bruta y nimero de clientes del crédito de Entidades
Especialistas en Microfinanzas (En miles de ddlares)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion estadistica de ASOFIN

Segun estudios, se analizaron las caracteristicas de los clientes de entidades
microfinancieras importantes en Bolivia®. Hallaron que aquellas no difieren
significativamente entre entidades. En general ofrecen sus servicios preferentemente a
individuos jovenes. En el area urbana la edad promedio de los clientes de entidades

microfinancieras es de treinta y ocho afios, preferentemente mujeres. Otra caracteristica

61 Gonzales-Vega et al. (1996)
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es el bajo nivel educativo de los clientes, especialmente aquellos ubicados en las zonas
rurales y periurbanas. Los clientes de estas entidades operan principalmente en el sector

informal de la economia.

Entre las caracteristicas relacionadas con los préstamos otorgados por las entidades
microfinancieras, se destaca el hecho que mientras mas pobre sea el demandante de
crédito, menor serd el monto otorgado. Otro aspecto comun entre las entidades, se refiere
a que el primer crédito otorgado al cliente es un monto bajo y se incrementa gradualmente.
Por otra parte, los plazos de repago son cortos, las tasas de incumplimiento son bajas y el
propoésito del crédito no siempre corresponde a la actividad principal del prestatario.
Finalmente, se observd que practicamente toda la cartera de estas entidades estd
garantizada con formas no tradicionales de colateral®?. Por ello el sector microfinanciero
es un pilar fundamental, de forma que no solo ayuda a sectores informales de la economia,
sino que contribuye en el crecimiento econdémico del pais. Sin embargo, transcurrido los
ultimos afios y de acuerdo a la informacién otorgada de ASOFIN a diciembre de 2017 la
cartera de créditos ascendio a $us 8.140.211 millones y una participacion que represento
el 36,8% del total del Sistema Financiero boliviano, menor a la participacion del resto del
sistema bancario (44,8%), aunque mayor a las participaciones del Banco Publico (9,7%),
Cooperativas de Ahorro y Crédito (4,0%), Entidades Financieras de Vivienda (1,8%) e
Instituciones Financieras de Desarrollo (2,7%).

De acuerdo con la informacién presentada, si bien desde el afio 2000 al 2002 se produjo
una notoria disminucién de los clientes atendidos por el sistema microfinanciero, como
producto de la depuracion de la cartera de clientes con mal comportamiento de pago o
sobre endeudados y de un deterioro en la cantidad y calidad de la demanda de créditos. Es
importante tener en cuenta que en el periodo 1999-2002, el sistema financiero boliviano
en su conjunto disminuy6 en 221.000 el nimero de prestatarios, que representa una caida

del 32%. Sin embargo, cabe destacar que a partir de ese afio se incrementa el niUmero de

62 Gonzales-Vega, C., Meyer, R., Navajas, S., Shreiner, M., Rodriguez-Meza, . y Monje, G. (1996). “Microfi
nance market niches and client profi les in Bolivia”. Rural Finance Program. Departament ot Agricultural
Economics. The Ohio State University
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clientes llegando a la cuspide en el afio 2013 con méas de 740.002 clientes y una leve

disminucion a 674.032 clientes de crédito para el afio 2017.

Grafico N° 13: Depdsitos del Publico y nimero de cuentas
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion estadistica de ASOFIN

Durante 2000-2017, los depdsitos mostraron un desempefio favorable al crecer los mismos
de manera continua, ligeramente superior al crecimiento de la cartera, como efecto de la
inmovilizacion de recursos por constitucion del encaje legal. La expansion de los
depdsitos es el mejor indicador para medir el grado de confianza que el publico mantuvo
durante los ultimos afios sobre el sistema financiero. Sin embargo, al cierre de la gestion
2017, los depdsitos de los asociados de ASOFIN alcanzaron los $us 8.718 millones,
representando el 35,9% del Sistema Financiero Nacional. Por su parte, el numero de
Cuentas Corrientes, de Ahorro y Depésito a Plazo Fijo (DPF) en las instituciones
asociadas fue de 4.900.721. De tal manera que los depdsitos tuvieron una disminucion de
4,82% con respecto a 2016. Asimismo, es importante sefialar que hasta la gestion 2011,
el Banco Fassil S.A. formaba parte del gremio, cerrando el 2011 con un total de $us 2.339
millones, de los cuales $us 218 millones pertenecian al Banco Fassil S.A. En cuanto al
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namero de cuentas, cabe sefialar que se consideraron el nimero de cajas de ahorro que
concentran el 98,9% del total de cuentas de ASOFIN y las cuentas de los depositos a plazo

fijo que concentran el 1,1% del total®®.

Asi mismo, se observa la evolucion del nimero de cuentas de ahorro o depositos en la
cartera de ASOFIN que al igual que los depdsitos tuvo un comportamiento significativo
en los ultimos afos. Esta evolucion muestra un crecimiento de la cartera sustentada en el
crecimiento de las captaciones, lo cual refleja un buen comportamiento de liquidez para
que las mismas puedan canalizarse a financiar nuevas colocaciones en créditos. El
aumento que se dio en los depdsitos en caja de ahorros, es también el resultado de los
incentivos ofrecidos por algunas EIF para atraer nuevos clientes y consolidar una base
estructural de depdsitos con menores costos. Esto hace posible esperar una baja de las
tasas activas, debido a la reduccién de costos financieros por la menor tasa pasiva que
pagan por dichas captaciones.

Grafico N° 14: Cartera bruta y Cartera en mora de la Banca microfinanciera,
2000-2017 (En miles de dolares)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion estadistica de ASOFIN.

83 Menoria anual 2017. Asociacién de Entidades Especializadas en Microfinanzas (ASOFIN)
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Se entiende por mora, el incumplimiento del pago de los montos adeudados de capital o
intereses, segun el plan de pagos pactado entre el cliente y la entidad, considerandose
como incumplido el saldo total de la operacion desde el dia de vencimiento de la cuota
atrasada més antigua hasta el dia en que ésta sea puesta totalmente al dia, tanto en capital

como en intereses.

En el grafico N°14, se observa el crecimiento de cartera bruta de las entidades
especializadas en microfinanzas, el cual tiene un comportamiento similar con la evolucién
de la cartera en mora, considerando que, en el afio 1999, cae el crecimiento de cartera
seguidos de los altos niveles de morosidad al que se habia llegado, la cartera se recupera
en el afio 2000 con un lento crecimiento hasta el 2002, periodo en el cual los niveles de la
cartera en mora disminuyen. A partir de diciembre de 2002 y en los siguientes afios la
cartera vuelve a crecer en tanto la mora tiende a crecer paulatinamente con una minima
pesadez de la cartera, este comportamiento se refiere a una proporcion que es representada
por la cartera en mora dentro de la cartera bruta, este indicador nos permite evidenciar que
proporcion del total de la cartera bruta es riesgosa. Entre tanto, ambos indicadores tienen
el mismo comportamiento creciente, guardan una relacion similar, directa, entre la
expansion de su cartera bruta en los periodos de estudio, con la evolucion de la cartera en

mora.

De esta manera la mora presenta una tendencia decreciente expuesta durante los afios 2001
hasta 2008, esta ultima gestion presenta el valor de menor grado con un monto de $us
9.903 mil; la causa principal de esta baja en la mora previo al afio 2005 se debe a las
movilizaciones de deudores donde emerge la Organizacion de Deudores en General a
Nivel Nacional para la condonacion de sus deudas en las EIF y en entre otros aspectos a
un proceso efectivo de mejoramiento de la calidad de la cartera de créditos en la banca,
asi como una recuperacion de la posicién financiera de los prestatarios, atribuible a un

mejor desempefio de la economia en general.
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Grafico N° 15: indice de mora de la banca Microfinanciera 2000-2017.
(En porcentaje)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion estadistica de ASFI.

La cartera en mora de las entidades especializadas en microfinanzas pasoé de registrar $us
20.500 mil con un indice de 9,72% el afio 2000, posteriormente llega a un punto mas bajo
en 2012 con un indice de mora de 0,74%, preliminarmente se registra un valor de la cartera
en mora hasta 2017 de $us 144.729 mil y un indice de 1,76%, bien este sector, se ha
caracterizado por registrar las tasas mas bajas en morosidad. El indice de mora tuvo un
comportamiento descendiente cabe destacar que se debe al crecimiento de la cartera bruta,
indicadores de solvencia, utilidades positivas, adecuados niveles de liquidez y un
Coeficiente de Adecuacién Patrimonial (CAP) por encima del legalmente establecido

como producto de un desempefio positivo y éptimo.
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Grafico N° 16: Previsidn constituida sobre cartera en mora (En porcentaje)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion estadistica de ASOFIN

Las previsiones por incobrabilidad de cartera, registradas en los balances de las entidades,
surgen como célculo de los importes necesarios para la cobertura del riesgo de crédito. Es
decir, un adecuado nivel de previsiones permite valorar apropiadamente la cartera de
créditos y por ende los activos de la entidad. Las previsiones especificas recogen el
deterioro de activos directamente identificados como dafiados, y la prevision genérica que
esta relacionada con toda la cartera de créditos, refleja la evaluacién colectiva de deterioro
por grupos de activos homogéneos y debe ser entendida como una prevision que refleja
las pérdidas inherentes que se han producido en la cartera de créditos, pero que todavia no
se han manifestado o detectado individualmente. Esta prevision se configura como un
gasto que recoge el deterioro de las carteras de crédito y, por tanto, necesario para su

correcta valoracion®*.

La constitucién de previsiones no implica que una EIF tenga que desembolsar recursos.
Registrar previsiones por cartera incobrable consiste en realizar un ajuste contable, por lo
que no hay un flujo de efectivo real, sino que, simplemente se estd reconociendo la

64 Editorial de febrero/2005 del Boletin Estadistico de la Superintendencia de Bancos y Entidades
financieras. Las previsiones por riesgo de crédito en las entidades de intermediacién financiera.
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estimacion de una pérdida esperada. Las previsiones resultan cruciales en la determinacién
del resultado, pues su presencia evita una descapitalizacion de la entidad derivada de la
sobrevaloracion de la cartera de créditos. Sin embargo, a prevision constituida sobre la
cartera en mora en la banca microfinanciera, pasé de un valor de 85% en el afio 2000,
hasta un valor superior de 669% en el afio 2012, la mas alta durante el periodo de estudio,

ademas al 2017, este valor descendiente de 243%.

Grafico N° 17: Previsidn constituida sobre cartera bruta (En porcentaje)
12,0%

10,0%

10,0%
8 0% 7,8% 7,8%
) (]
6,4%
6,0% o 5,5% 5,6% >,8% g 59, 5,8% 5,4%
5,1A,47o 4.8% 5,1%
0 /0 0,
I | | 4'6/.| I I |
3,9% 41%
2,0%
0,0%
[=] [ o < wn (=] o - (o] (-]
[=] [=] [=] [=] [=] [=] - - - -
o o o o o o o o o o
o~ «~ (V] o~ o~ o~ «~ o~ o~ «~

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion estadistica de ASOFIN
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En tanto que la prevision constituida sobre la cartera bruta fue reduciéndose de
paulatinamente, teniendo como el pico mas alto el afio 2001 con 10% de prevision sobre
el total de la cartera bruta, desde entonces su comportamiento fue descendiendo hasta
llegar a 3,9% en afio 2007, la cifra mas baja del periodo de estudio, sin embargo, el
comportamiento de la prevision no fue estable, sin embargo, tuvo un comportamiento

ciclico entre altas y bajas previsiones en los diferentes periodos.
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4.3.1 COMPORTAMIENTO DE LOS FACTORES MACROECONOMICOS EN
RELACION AL RIESGO CREDITICIO DE LA BANCA MICROFINANCIERA

Dentro de este marco, se realizard& un analisis en relacion entre los factores
macroecondémicos que influyen en el riesgo crediticio entendida como el indice de mora
como variable dependiente. La relacion existente entre el riesgo crediticio y el entorno
macroecondmico son: factores que inciden en su comportamiento son: El crecimiento del
producto interno bruto (PIB), la tasa de interés activa efectiva en MN, la tasa de inflacién
y por altimo la cartera bruta del sector microfinanciero, los cuales presentan relacion de
manera que pueden incidir con el comportamiento del indice de mora de la banca
microfinanciera. Son variables relacionadas con el ciclo de la actividad econdmica, las
que afectan el grado de liquidez de los agentes, aquellas variables que miden el nivel de
endeudamiento de los mismos, es decir, la forma en que cada uno de estos grupos de
variables contribuye a determinar el comportamiento del riesgo crediticio.

4.3.1.1. PRODUCTO INTERNO BRUTO E INDICE DE MORA
MICROFINANCIERA

Se puede apreciar que el indice de mora presenta una relacion inversa con el desempefio
de la actividad econémica, podemos apreciar que durante el afio previo al 2000, la
actividad econdmica en nuestro pais tendié a disminuir, lo que coincide con el periodo de
alta morosidad de la banca microfinanciera, la actividad en la economia se recupera en el
2000, los niveles de morosidad en tal afio tienden a mantenerse alrededor del 9%, v el
crecimiento alrededor del 2%, en el 2001 la actividad de la economia tiene una
disminucion leve, los niveles de morosidad se elevan otra vez. Posteriormente la actividad

tiende a aumentar, aunque con pequefios ciclos, y la morosidad tiende a disminuir.

La disminucion en la actividad econdémica, a nivel macroeconémico que se inicié desde
el afio 1999, se debid principalmente a una reduccion de la demanda agregada, como
producto de la recesion econdémica en los paises vecinos, las devaluaciones de la moneda
nacional en los paises de la region, las restricciones en las fronteras de paises vecinos al

ingreso de mercaderias desde Bolivia. la erradicacion de las plantaciones de coca, y la
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aplicacion de una nueva Ley de Aduanas. Provocando una disminucion en los niveles de
ventas de la mayoria de las micro y pequefias empresas. Situacion que provoco el
sobreendeudamiento de los clientes en las microfinanzas, ya que sus ingresos
disminuyeron drasticamente y por tanto su capacidad de pago, reflejandose en un
incremento significativo en la tasa de morosidad de las carteras de las entidades
microfinancieras®.
Gréfico N° 18:Evolucion del PIB e indice de Mora de la Banca Microfinanciera
(En porcentaje)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion estadistica de INE y ASFI

Posteriormente presenta una tendencia creciente, y los niveles de morosidad van
disminuyendo a partir del 2002. En conclusién, el indice de mora presenta una relacién
inversa con el crecimiento del PIB, como se observa en el Grafico N°14 especialmente en
los periodos que datan desde el afio 2000 a 2006, sin embargo, en los demas periodos que
no presentan una relacion, coherente, se entiende que son otras las variables que la
explican la mora. Esta relacion es coherente con el marco teorico revisado, referente al

caracter contra ciclico de la mora con la actividad econémica, medido para nuestro caso

85 Femando Prado Guachllla v Katya Collao Grande. la Industria de las Microfinanzas en Bolivia.
Diagnéstico al 2004. Mayo 2005.
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por el PIB, que se entiende que cuando el crecimiento del PIB tiene una tendencia

creciente, el indice de mora tiende a bajar.

4.3.1.2. TASA DE INFLACION E INDICE DE MORA MICROFINANCIERA

En el siguiente Grafico N°15 se observa que la inflacion presenta un comportamiento
fluctuante, desde el afio 2000 a 2001 se registraron bajos niveles de inflacion, lo cual no
obedecio a la aplicacidn de politicas monetarias contractivas, sino que fue reflejo del bajo
nivel de crecimiento de la actividad econdmica que incidié sobre la demanda interna, la
inflacion acumulada durante 2001 fue de 0.92%, para el afio 2002 a tasa de inflacion fue
mayor que la de 2001 alcanzando al 2.45%, que indirectamente contribuy6 a la
recuperacion del PIB, al igual que al mayor déficit fiscal que super6 el 6% del PIB. La
inflacion registrada fue inferior al observado en gestiones anteriores y al limite fijado por
el BCB de 3,5%. Pese que la economia nacional comenzo a recuperarse de la fuerte crisis
que caracterizd al pais en los tres afios anteriores, recuperacion econémica que fue
acompafada con un paulatino incremento de precios hasta alcanzar en el afio 2006 una
ciframuy cercana al 5%. Parte de este incremento se debio a la subvaluacion de la moneda,
generada por la apreciacion de las monedas de los socios comerciales. En 2007, la
inflacion nuevamente repuntd por cuatro factores especificos: el incremento de la
inflacién internacional de alimentos y combustibles; el incremento del ingreso disponible
y el consecuente dinamismo de la demanda agregada; los efectos de los fenémenos
climatoldgicos (EI Nifio y La Nifa); y el incremento de las expectativas inflacionarias,
por la especulacion en los mercados®®, a partir del afio 2009, se ve reflejada el descenso
de la inflacién, sobre todo a fines del afio 2017 que llega a 2.71%. No obstante, podemos
concluir que la inflacién tiene un caracter significativo que revelan que los problemas que
enfrentan las EIF y estan relacionada periodos de mayor inflacion, podria reducir el

ingreso real de los prestatarios, por lo tanto, los llevaria incumplir con los préstamos®’.

86 Cossio, Laguna, Martin, Mendieta, Mendoza, Palmero, Rodriguez. La Inflacidn Y Politicas Del Banco

Central de Bolivia. Julio 2007.

%7 Hardy, Pazarbasioglu. Determinants and Leading Indicators Of Banking Crises: Further Evidence
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Grafico N° 19: Evolucion de la tasa de inflacion e indice de la mora de la Banca
microfinanciera (En porcentaje)

14,00%

2,05%

1
1
1
: 11,73% 11,85%
1
1

—

12,00%

10,00%

8,00% 7,18% 6 90%

6,48%

,19%
N\
Vs% 4"2 71*y

6,00%
4,41%

4,00%

2,00% z}/

0,00%

2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017

—=@—indice de mora =®=Inflacién

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion estadistica de BCB y ASFI

4.3.1.3. TASA DE INTERES E INDICE DE MORA MICROFINANCIERA

Los agentes en la economia, como clientes de las entidades financieras, se ven afectados
por la subida en las tasas de interés activas, lo cual disminuye su liquidez. Podemos
observar Grafico N°16 que se tiende a una relacion directa de la tasa de interés activa en
MN con el indice de mora. Acotando a este punto con relacion al PIB donde se presentd
un crecimiento moderado que nos permitiria entender que cuando el crecimiento de la
economia es muy elevado los efectos que pueden tener los movimientos de las tasas de
interés activas en la economia no afectan de manera significativa a la morosidad en las
EIF. Sin embargo, un alza en el tipo de interés encarece el financiamiento, atrayendo a los
clientes de mayor riesgo, generando presiones de liquidez el cual puede crear problemas

en los pagos.
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Grafico N° 20: Evolucion de la tasa de interés e indice de la mora de la Banca
Microfinanciera (En porcentaje)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion estadistica de BCB y ASFI
Cabe destacar que el comportamiento de las tasas de interés se debe a medidas de

regulacion de tasas techo dentro del sistema financiero.

4.3.1.4. CARTERA BRUTA E INDICE DE MORA MICROFINANCIERA

En los gréficos siguientes podemos ver que el crecimiento de la cartera, en los afios
anteriores al periodo de estudio, el crédito se expandi6 fuertemente, coincidiendo con el
periodo en que la morosidad aument6 drasticamente, cae el crecimiento de cartera, y en
consecuencia los altos niveles de morosidad al que se habia llegado, la cartera entre en
periodos de recuperacion desde el afio 2002 con un lento crecimiento, periodo en el cual
los niveles de morosidad disminuyen. El crecimiento de cartera de las entidades,
especializadas en otorgar microcréditos no tiene un comportamiento similar con la
evolucion de la morosidad, ahora bien, en periodos posteriores a el afio 2012 la cartera 'y

la mora tiene un comportamiento directo como se muestra en el siguiente grafico.
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Grafico N° 21:Evolucion de la cartera bruta e Indice de mora de la Banca
Microfinanciera (En millones de Bsy en porcentaje)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion estadistica de ASFI

La cartera en mora de la banca alcanzo a 8.140.211 millones de dolares al finalizar la
gestidon en 2017. El incremento de la cartera total y la reduccién de la mora, dio como
resultado una disminucion del indice de mora en el sistema financiero en general y en
consecuencia también en el sector microfinanciero. No obstante, siguiendo con los analisis
de los factores que inciden en el incremento de la mora se puede ver el comportamiento
de un incremento leve en el nivel de la mora a consecuencia de una caida en la actividad

econdmica en los ultimos periodos.
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CAPITULO V

PROCESAMIENTO DE DATOS Y VERIFICACION DE HIPOTESIS

5.1. ESPECIFICACION DEL MODELO ECONOMETRICO

Para estudiar la relacion entre el indice de la mora en las entidades especializadas en
microfinanzas en Bolivia y los cambios en el entorno macroeconémico, se utilizara datos
de series temporales, que muestran la evolucién de las variables macroeconémicas dentro
del periodo de analisis y determinaran la significancia o no de las variables
macroecondmicas que tiene su efecto sobre la evolucion del nivel de la mora, considerada

como el riesgo crediticio.

La especificacion del modelo econométrico uniecuacional, es realizada segun la hipotesis
del trabajo planteada, donde cuyo instrumento cuantitativo definido permite estimar la
magnitud de las relaciones existentes entre una variable dependiente con seis
independientes debidamente definidas, donde se estiman las incidencias generadas por
cartera bruta, tasa de interés en MN, inflacion y PIB real, utilizando como variable
préxima a esta ultima el IGAE.

D(LOG(INDICE_DE_LA_MORA))=C(1)+C(2)*(LOG(INDICE_DE_LA_MORA(1)))
+C(3)*D(LOG(IGAE))+C(4)*LOG(INFLACION)+C(5)*_LOG(TASA_DE_INTERES(-2))

Para efectos del manejo préactico, se hizo necesario identificar las variables que conforman
en referencia al modelo econométrico (1), donde son clasificadas entre una dependiente y
seis independientes descritas; las cuales posibilitan interpretar correctamente aquellos
resultados obtenidos mediante estimaciones efectuadas previamente. Asimismo, sus
valores cuantitativos son expresados en unidades de medida para cada caso a fin de
mostrar coherencia durante todo momento, es una responsabilidad académica bastante
delicada con el propdsito de lograr aportes nuevos vinculados con el sistema

microfinanciero.
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De acuerdo al marco tedrico presentado, el sistema microfinanciero se enfrenta a diversos
tipos de riesgo (desvinculando el riesgo operativo y de liquidez por corresponder a
politicas de decision y dominio dentro de las EIF), cada uno de los cuales fueron ligados
a una variable macroecondmica, la cual dependiendo de sus variaciones deberia explicar
la variacion del nivel de mora microfinanciera expresado por el indice “Cartera en
Mora/Cartera Bruta”. Segun las pruebas realizadas y nivel de relacion o importancia entre
variables se definieron las siguientes relaciones respecto a este indicador:

5.1.1. OPERALIZACION DE VARIABLES
Tabla N°2: Operacionalizacién de variables - Efecto esperado

VARIABLE DIMENSION INDICADOR EFECTO TECNICA

ESPERADO

Indice de mora  Econdmica Indice de mora Datos obtenidos

microfinanciera

Actividad Econdmica IGAE prox PIB | Inversa (-) Datos publicados

econdémica

Variacion de Econdémica Inflacion Directa (+) Datos publicados

precios

Tasa de interés | Econémica Tasa de interés | Directa (+) Datos publicados
activa (MN)

Fuente: Elaboracion propia
Variable dependiente:

El Indice de la mora: es la suma entre la cartera vencida y la cartera en ejecucion sobre

la cartera total de créditos medidos en términos porcentuales.
Variables independientes:

Indice global de actividad econémica: Muestra la evolucion de la actividad econémica
del pais, con periodicidad mensual. EI IGAE se expresa mediante un indice de volumen
fisico base 1990=100. También emplea la misma clasificacion por actividades econdmicas
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y fuentes béasicas de informacion que cuentan con oportunidad mensual. Este indice es

empleado como una variable préxima al PIB para la demostracion de la hipotesis.

Tasa de inflacion: Es el aumento porcentual de los precios en un cierto periodo temporal.
Tasa de interés: Expresada con la variable Tasa de Interés Activa Efectiva en moneda
Nacional, correspondiente al costo que tendra un agente econémico al adquirir recursos
mediante crédito o el beneficio que obtendra el banco por la colocacion de cartera
crediticia. En este caso y dada la evolucion de la cartera crediticia en Bolivia se presenta

un aspecto relevante que deberéa ser cuidadosamente abordado.

5.1.1.1. PARAMETROS Y TERMINO DE ERROR:

o, B1, B2, Bs, Ba, Ps, Bs=Son parametros del modelo econométrico (1) y estimados mediante
el método de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO), los cuales posibilitan interpretar

incidencias generadas por seis variables independientes sobre una dependiente.

u=Se denomina término de error como variable aleatoria econométricamente, y
econdémicamente llamados factores imprevistos con la permanente presencia. Asimismo,
se resalta la importancia que tienen las situaciones imprevistas para efectos de prevencion
en situaciones futuras, primeramente, estimando mediante residuos, luego estudiar sus

propiedades y caracteristicas econométricas dadas.

5.1.2. PROPIEDADES DEL MODELO ECONOMETRICO

Es importante destacar muchos de algunos aspectos indispensables propios del
instrumento matematico que condicionan el manejo y estimacion misma. Segln aportes
realizados por Gujarati (2004), todos los modelos econométricos uniecuacionales deben
tener diez propiedades (supuestos basicos): 1) modelo de regresion lineal, 2) los valores
de X son fijos en muestreo repetido, 3) el valor medio de la perturbacion aleatoria u: es
igual a cero, 4) homoscedasticidad o igual varianza de u; 5) inexistencia de
autocorrelacion entre las perturbaciones, 6) la covarianza entre u: y X es cero, 7) el

numero de observaciones n debe ser mayor que el niUmero de pardmetros por estimar, 8)
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variabilidad en los valores de X, 9) correcta especificacion del modelo de regresion, y 10)
ausencia de multicolinealidad perfecta”®®. Cuyos supuestos marcan las caracteristicas de
ruido blanco, donde esta cualidad descrita, permite estimar el instrumento cuantitativo
mediante método tradicional Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) bastante conocido
de facil aplicacion, basado en minimizacion del cuadrado de los residuos, siendo

diferencia entre valor observado y calculado (riesgo crediticio).

5.1.3. DATOS ESTADISTICOS DEL MODELO ECONOMETRICO

Se obtuvo datos estadisticos de la pagina oficial de la Autoridad de Supervision del
Sistema Financiero ASFI, mediante los Indicadores Financieros que se obtuvieron de los
Estados Financieros de las Entidades de Intermediacion Financiera, haciendo énfasis en
el sector especialista en microfinanzas. A su vez se obtuvieron datos estadisticos de
inflacion mensual de la pagina del Banco Central de Bolivia BCB. En el caso de la variable
real IGAE se la obtuvo de la pagina del Instituto Nacional de Estadistica INE, y se utilizd

el porcentaje parcial, siendo que los indicadores financieros estan en porcentajes.

La formula del ciclo economico es:
ciclo=igae_sa/igaehp

donde:

el igae_sa es el igae desestacionalizado

igaehp es el filtro hp aplicado a la serie

s GUJARATI, DAMODAR N, ECONOMETRIA. Cuarta edicion. McGraw-Hill Interamericana Editores, S.A. de
C.V. 06450 México, D. F. Afio 2004. Pags. 63-72
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GRAFICOS DE LAS VARIABLES DEL MODELO ECONOMETRICO

Grafico N° 22 Variables del modelo econométrico, construccion del ciclo

econdémico.
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Fuente: Elaboracion propia

5.1.4. ESTIMACION DEL MODELO ECONOMETRICO

El modelo econométrico (1) empleado ha sido estimado utilizando un paquete
computacional econométrico denominado ECONOMETRIC VIEWS, con el método de
los Minimos Cuadrados Ordinarios (MCQ), considerandose series de tiempo con
periodicidades mensuales entre enero de 2000 a diciembre de 2017. Las variables
independientes, que se tomaron en cuenta para la formulacién del modelo, son las que
expresan un criterio de estabilidad de una economia con relacion a ciertos parametros de
inestabilidad y elegilibidad que les permitirian constituirse en causas fundamentales, para
el incremento del indice de mora, es decir en criterio de la investigacion, siendo variables

macroecondémicas que tienen incidencia o influyen para que el indice de mora presente
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incrementos o disminuciones segun emerja del andlisis realizado. Los resultados que
conducen a corroborar la hipotesis formulada en el presente trabajo de investigacion,
emergen luego de haberse realizado el analisis de raiz unitaria de las variables, segun se

detallan en el siguiente cuadro:

Para cuyo propdsito, ha sido imprescindible elaborar una serie de datos estadisticos de
forma mensual para presentar los datos y las estimaciones del mencionado instrumento
matematico que son presentadas mediante la tabla N°3 donde se pueden observar citados
coeficientes calculados con sus respectivos signos coherentes, son algunos resultados
correctos que respaldan aquella hipotesis planteada inicialmente, los cuales conducen

hacia una interpretacidn correcta descrita, sin otros inconvenientes.

Tabla N°3: Estimacion del modelo econométrico (1)

Dependent Variable: D(LOG(INDICE_DE_LA_MORA))
Method: Least Squares

Sample (adjusted): 2000M03 2017M12

Included observations: 214 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -1.366062 0.563744 -2.423198 0.0162
D(LOG(INDICE_DE_LA_MORA(-1))) 0.149429 0.075692 1.974168 0.0497
D(LOG(IGAE)) -0.114195 0.066026 -1.729541 0.0852
LOG(INFLACION) 0.204970 0.080732 2.538888 0.0118
LOG(TASA_DE_INTERES(-2)) 0.117092 0.054808 2.136413 0.0338
R-squared 0.087782 Mean dependent var -0.006856
Adjusted R-squared 0.070323 S.D. dependent var 0.057268
S.E. of regression 0.055218 Akaike info criterion -2.931969
Sum squared resid 0.637246 Schwarz criterion -2.853325
Log likelihood 318.7207 Hannan-Quinn criter. -2.900190
F-statistic 5.027961 Durbin-Watson stat 1.991403
Prob(F-statistic) 0.000688

Fuente: Elaboracion propia

Una vez obtenida aquella estimacion del modelo econométrico (1), después solamente
queda reemplazar los coeficientes con sus respectivos valores que miden la magnitud de
relacion existente entre una variable dependiente con seis independientes puntualmente
definidas, donde el sentido de los signos responde coherentemente a esta investigacion tan

particular estudiada. Por cuanto, existen referidos datos numéricos calculados que
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permiten responder cuantitativamente al objetivo general formulado sin los mayores

inconvenientes.

D(LOG(INDICE_DE_LA_MORA))= -1.366062+0.149429%(LOG(INDICE_DE_LA_MORA(1)))
-0.114195*D(LOG(IGAE)) + 0.204970*LOG(INFLACION)+
0.117092*LOG(TASA_DE_INTERES(-2))

Segun las estimaciones obtenidas mediante el modelo econométrico (2), el indice de
morosidad reduce en —0.114195 con respecto D(LOG(IGAE)) (actividad econémica) tasa
de crecimiento de la economia, ante un aumento de la inflacion aumenta el indice de
morosidad, es decir el signo es absolutamente respaldado con la teoria econdémica, en tanto
si la tasa de interés en MN aumenta entonces el indice de Mora también aumenta.

5.1.5. PRUEBAS COMPLEMENTARIAS DESPUES DE LA VERIFICACION DE
HIPOTESIS

Una vez cumplidas dos agendas de responder cuantitativamente al objetivo general y
verificar empiricamente la hipotesis del trabajo, ambos propoésitos fueron contestados
satisfactoriamente sin mayores inconvenientes mediante el modelo econométrico (1),
cuya herramienta de apoyo matematico especificado con siete variables clasificadas entre
una dependiente y seis independientes con informacién estadistica mensual durante los
periodos de 2000 a 2017. Ahora para sustentar eficientemente estas aseveraciones
emitidas ha sido necesario incorporar pruebas complementarias economeétricas
sumamente conocidas que permiten ratificar estadisticamente la calidad del instrumento

cuantitativo para estimar los efectos generados por las variables independientes.

5.1.6. TIPO DE ESPECIFICACION DEL MODELO ECONOMETRICO

Alguna vez existe posibilidad de mala especificacion del modelo econométrico (1)

D(LOG(INDICE_DE_LA_MORA))= -1.366062+0.149429%(LOG(INDICE_DE_LA_MORA(1)))
-0.114195*D(LOG(IGAE)) + 0.204970*LOG(INFLACION)+

0.117092*LOG(TASA_DE_INTERES(-2)) por algun efecto de sobre y sub especificacion,

pueden afectar negativamente a la confiabilidad del instrumento matematico. Para
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comprobar este posible problema y corregir inmediatamente, se plantea un modelo
alternativo general propuesto por Ramsey, segin Novales (1993) que permite contrastar
el tipo de calidad propiamente alcanzada y se estima mediante la configuracion de la tabla
N°4 enteramente interpretativo y contrastativo que posibilita realizar la prueba, donde se
observa los resultados coherentes tanto satisfactorios y sumamente valiosos para
contrastar la validez del modelo.

Tabla N°4: Cuadro de estimacion del modelo Ramsey Reset

Ramsey RESET Test

Equation: MODELO

Specification: D(LOG(INDICE_DE_LA_MORA)) C D(LOG(INDICE_DE_LA _
MORA(-1))) D(LOG(IGAE)) LOG(INFLACION) LOG(TASA_DE_INTERE S(-2))
Omitted Variables: Squares of fitted values

Value Df Probability
t-statistic 1.533360 208 0.1267
F-statistic 2.351194 (1,208) 0.1267
Likelihood ratio 2.405447 1 0.1209
F-test summary:

Sum of Sqg. Df Mean Squares

Test SSR 0.007123 1 0.007123
Restricted SSR 0.637246 209 0.003049
Unrestricted SSR 0.630123 208 0.003029
LR test summary:

Value Df
Restricted LogL 318.7207 209
Unrestricted LogL 319.9234 208

Unrestricted Test Equation:

Dependent Variable: D(LOG(INDICE_DE_LA_MORA))
Method: Least Squares

Sample: 2000M03 2017M12

Included observations: 214

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -1.434355 0.563692 -2.544571 0.0117
D(LOG(INDICE_DE_LA_MORA(-1))) 0.224215 0.089840 2.495708 0.0133
D(LOG(IGAE)) -0.161454 0.072673 -2.221653 0.0274
LOG(INFLACION) 0.216561 0.080827 2.679332 0.0080
LOG(TASA_DE_INTERES(-2)) 0.119574 0.054656 2.187775 0.0298
FITTED"2 18.24351 11.89773 1.533360 0.1267
R-squared 0.097978 Mean dependent var -0.006856
Adjusted R-squared 0.076295 S.D. dependent var 0.057268
S.E. of regression 0.055040 Akaike info criterion -2.933864
Sum squared resid 0.630123 Schwarz criterion -2.839491
Log likelihood 319.9234 Hannan-Quinn criter. -2.895728
F-statistic 4518612 Durbin-Watson stat 1.977113
Prob(F-statistic) 0.000623
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Fuente: Elaboracion propia
Una vez conformada la tabla N° 4 con sus respectivos indicadores, el siguiente paso ha
sido desarrollar el Test de Reset Ramsey, mediante pasos sucesivos hasta llegar hacia
conclusiones para confirmar el tipo de modelo economeétrico que es Gtil en la verificacién
de hipdtesis del trabajo académico, sin olvidar la importancia estratégica de regulacion de
tasas de interés activas para microcrédito después de la aplicacion de la Ley N° 393, que
permite incrementar la citada demanda microcrediticia con acceso masivo irrestricto al
microcredito la cual significa prestar mayor atencion y preferencia a las familias de
menores ingresos mas necesitadas, cuando los costos del préstamo son cada vez de mayor
accesibilidad, a su vez, siguiendo las pautas empleadas por Basilea Il.
Tabla N°5: Prueba de especificacion del modelo: test Reset de Ramsey
1 Formulacion de hipétesis
Hipotesis nula Ho: El modelo econométrico (1) es correctamente especificado
Hipétesis alternativa Ha:  EI modelo econométrico (1) esta mal especificado
2 Nivel de significancia NS =5% =0.05
3 Valor probabilidad VP =0.1267
4 Regla de decision Si VP >0.05 Entonces se acepta Ho y se rechaza Ha,
Si VP <0.05 Entonces se rechaza Ho y se acepta Ha

0.1267 >0.05  Es aceptada la Ho y rechazada su H,

Conclusion Es aceptada la hipétesis nula e inmediatamente rechazada su presuposicién
alternativa al nivel de significacion del 5% y queda concluida
Fuente: Elaboracion propia

Una vez conformada la tabla N°4, con sus respectivos indicadores, el siguiente paso ha
sido desarrollar el Test Reset de Ramsey realizado en la tabla N°5, mediante los pasos
sucesivos donde queda aceptada la hipdtesis nula e inmediatamente rechazada su
presuposicion alternativa con nivel de significacion al 5%; con esta decision tomada fue
comprobado que el modelo econométrico unicuacional (1) descrito se encuentra
correctamente especificado. Definitivamente sirvid para explicar el comportamiento del
riesgo crediticio entendida como el indice de la mora en funcién a la actividad econdémica
(IGAE), la tasa de interés en MN, la inflacion y la cartera bruta evolutiva, durante los

periodos 2000 — 2017. Entonces, existen sefiales bastante favorables para sustentar
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cuantitativamente la hipotesis planteada y verificar empiricamente sin perder de vista la
esencia que sostiene todo el documento, donde las estimaciones obtenidas son correctas y

responden de forma coherente a los objetivos planeados y la teoria que sustenta.

5.1.7. PRUEBA DE HETEROSCEDASTICIDAD

La prueba de White es una prueba general para detectar la heteroscedasticidad en los
modelos de regresion lineal. Esta prueba especifica si los residuos tienen una varianza
constante contra una varianza distinta. La prueba de heteroscedasticidad muestra si el
modelo tiene problemas en la disponibilidad de los errores y si estos presentan
ineficiencia, en el caso del modelo planteado la probabilidad Chi Cuadrado, se encuentra

por encima del 5%, consecuentemente el modelo es eficiente.

Tabla N°6: Prueba de Heteroscedasticidad

PRUEBA DE HIPOTESIS TEST DE WHITE

1 | Planteo de Hipdtesis

Ho : Existencia de Homoscedasticidad Global,
Hi: Existencia de Heteroscedasticidad Global,
Nivel de Significacion | o =0.05

Estadistico de Prueba | W =n*R?=19.53092
Estadistico de Tablas | y2@a m) = %% 5) = 23.685

gl B W DN

Toma de Decision Si W <y m) Entonces, se AHp y se RH;

19.53092<23.685 | Entonces, se AHo y se RHj.

Fuente: Elaboracion propia

Tabla N°7: Cuadro de estimacion de modelo White

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 1.427569 Prob. F(14,199) 0.1429
Obs*R-squared 19.53092 Prob. Chi-Square(14) 0.1456
Scaled explained SS 28.33394 Prob. Chi-Square(14) 0.0128

Test Equation:
Dependent Variable: RESID/2
Method: Least Squares
Sample: 2000M03 2017M12
Included observations: 214
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -10.74186 8.376728  -1.282345 0.2012
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D(LOG(INDICE_DE_LA_ MORA(-1)))"2
D(LOG(INDICE_DE_LA_ MORA(-1)))*D(LOG(IGAE))
D(LOG(INDICE_DE_LA_MORA(-
1)))*LOG(INFLACION)
D(LOG(INDICE_DE_LA_MORA(-
1)))*LOG(TASA DE_INTERES(-2))
D(LOG(INDICE_DE_LA_ MORA(-1)))
D(LOG(IGAE))"2
D(LOG(IGAE))*LOG(INFLACION)
D(LOG(IGAE))*LOG(TASA _DE_INTERES(-2))
D(LOG(IGAE))
LOG(INFLACION)"2
LOG(INFLACION)*LOG(TASA_DE_INTERES(-2))
LOG(INFLACION)
LOG(TASA_DE_INTERES(-2))"2
LOG(TASA DE_INTERES(-2))

R-squared
Adjusted R-squared
S.E. of regression
Sum squared resid
Log likelihood
F-statistic
Prob(F-statistic)
Fuente: Elaboracion propia

0.151647
0.018668
0.232657

0.152872

-1.613713
-0.025017

0.000529
-0.002341
-0.004541
-0.208674
-0.305187

3.003910
-0.105626

2.156781

0.091266
0.027335
0.005134
0.005246
832.2977
1.427569
0.142899

0.079845  1.899281 0.0590
0.133862  0.139456 0.8892
0.210805  1.103661 0.2711
0.143055  1.068625 0.2865
1.471856  -1.096380 0.2742
0.091877  -0.272287 0.7857
0.151561  0.003487 0.9972
0.103208 -0.022681 0.9819
1.058694  -0.004289 0.9966
0.169900 -1.228216 0.2208
0.232202  -1.314318 0.1903
2.383617  1.260232 0.2091
0.080778 -1.307607 0.1925
1.638570  1.316257 0.1896
Mean dependent var 0.002978
S.D. dependent var 0.005206
Akaike info criterion -7.638297
Schwarz criterion -7.402364
Hannan-Quinn criter. -7.542958
Durbin-Watson stat 2.017099

La prueba de White concluye que el modelo muestra una varianza comun en los errores,

por lo tanto, el modelo es homoscedastico. También es posible llegar analizar la

probabilidad del modelo, el cual asciende a 0.1456 (P>0,05) por lo tanto el modelo

presenta eficiencia en los estimadores.

5.1.8. PRUEBA DE NORMALIDAD

La prueba de normalidad o prueba de Jarque y Bera ayuda a concluir si los errores cumplen

con el supuesto basico de que los errores tienen distribucién normal con media cero y

varianza constante. El test indica inicialmente que el sesgo es de -0.10 y la curtosis es de

4.04, lo cual sugiere que el modelo planteado tiene distribucion normal.
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Gréfico N° 23: Prueba de Normalidad

24
M Series: Residuals
— Sample 2000M03 2017M12
201 M Observations 214
16 Mean 3.70e-16
— Median -0.000581
Maximum 0.166094
124 i s Minimum -0.182042
— Std. Dev. 0.054697
8 | Skewness -0.102550
Kurtosis 4.041931
44 Jarque-Bera  10.05520
Probability 0.006555
o b FHET b R R

015  -010  -005 0.0 0.05 0.10 0.15
Fuente: Elaboracion propia con datos del Cuadro

La prueba muestra que el valor empirico es menor al valor por tablas, por lo tanto, existe
evidencia que los residuos tienen distribucién normal.

Tabla N°8: Normalidad de residuos: Prueba Jarque-Bera

PRUEBA DE HIPOTESIS TEST DE JARQUE-BERA
1 | Planteo de Hipotesis
Ho : Los Residuos se distribuyen Normalmente, RESID~ N(0, c?).
Hi: Los Residuos no se distribuyen Normalmente, RESID«~ N(0O, c?).
2 | Nivel de Significacion A =5% =0.05

3 | Estadistico de Prueba JB 10.05520

4 | Estadistico de Tablas %20, m) = %2(5%,2) = 5.99
5 | Toma de Decision Si B <2, m) Entonces, se AHo y se RH1
10.05520 no< 5.99 Entonces, se AHo y se RH:.

Conclusiones Se Acepta la Ho y se Rechaza la H: al Nivel de Significacion del 5%.

Fuente: Elaboracion propia
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5.1.9. PRUEBA DE CORRELACION SERIAL

En esta parte puede incluir el test de Durbin Watson, para concluir que no existe
autocorrelacion.

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 7.819775 Prob. F(2,207) 0.0005
Obs*R-squared 15.03266 Prob. Chi-Square(2) 0.0005
Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Sample: 2000M03 2017M12

Included observations: 214

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.617544 0.720752 2.244245 0.0259
D(LOG(INDICE_DE_LA_MORA(-1))) 1.137413 0.343955 3.306865 0.0011
D(LOG(IGAE)) 0.032134 0.065078 0.493774 0.6220
LOG(INFLACION) -0.243434 0.105478 -2.307907 0.0220
LOG(TASA_DE_INTERES(-2)) -0.137427 0.066448 -2.068196 0.0399
RESID(-1) -1.191386 0.351213 -3.392201 0.0008
RESID(-2) -0.258413 0.077425 -3.337613 0.0010
R-squared 0.070246 Mean dependent var 3.70E-16
Adjusted R-squared 0.043297 S.D. dependent var 0.054697
S.E. of regression 0.053500 Akaike info criterion -2.986113
Sum squared resid 0.592482 Schwarz criterion -2.876011
Log likelihood 326.5141 Hannan-Quinn criter. -2.941622
F-statistic 2.606592 Durbin-Watson stat 1.967313
Prob(F-statistic) 0.018604

Fuente: Elaboracion propia con datos del Cuadro N° 4

Como parte del andlisis de los supuestos de los estimadores de la regresion, el test LM de
autocorrelacion serial indica que, con dos rezagos, el modelo presenta autocorrelacion de
primer y segundo orden, seguramente porque los datos del periodo de estudio son
mensuales, es decir que se debe aplicar el test Im hasta con 12 rezagos para identificar
cuales son los rezagos mas significativos. En este caso los rezagos 1y 2 son significativos.
Es posible que sea viable incluir algun termino AR(1) o AR(2).

Por otro lado, el test Durbin Watson permite identificar autocorrelacion de primer orden,

en cambio el test LM implica el anlisis de autocorrelacion multiple. Si bien ha pasado la
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prueba DW, el test LM de autocorelacion serial indica que pueden existir mas rezagos que
podrian ser incluidos en el modelo.
ANALISIS DE RESULTADOS

Conforme a la hipétesis planteada:

La caida en el crecimiento econdémico suscitada en los altimos afios, ha generado un

incremento en el nivel de morosidad en el sistema microfinanciero.

De acuerdo a las series utilizadas en el periodo de referencia se obtuvieron estimadores
tal que sean consistentes para la verificacion de la hip6tesis planteada de la siguiente

manera:

D(LOG(INDICE_DE_LA_MORA))= -1.366062+0.149429%(LOG(INDICE_DE_LA_MORA(1)))
-0.114195*D(LOG(IGAE)) + 0.204970*LOG(INFLACION)+
0.117092*LOG(TASA_DE_INTERES(-2))

Segun los datos obtenidos y la informacion contrastada se acepta la Hip6tesis planteada,
donde se muestra los resultados esperados que se plantearon conforme se fue realizando
la investigacion teniendo como resultados los siguientes aspectos:

e Como primer punto se tiene como relacion inversa el IGAE como variable
proxima al PIB, entonces si este aumenta disminuye la tasa de crecimiento del
indice de mora, es decir el signo es absolutamente respaldado con la teoria
econdmica puesto que es negativo y significativo que si el IGAE desciende en
0.114195 el indice de mora incrementa en 1%.

e En segundo de tiene que la inflacion tiene una relacion directa puesto que, un
incremento en la inflacion afecta la capacidad de pago de los deudores que se
replicaria en un incremento del indice de la mora.

e Por ultimo, si la tasa de interés en moneda nacional aumenta entonces el indice de
Mora también aumenta, esto también tiene su correspondiente respaldo con la
teoria econdmica. La tasa de interés en moneda nacional es significativa respecto
al indice de la mora, puesto que ante un incremento en la tasa de interés, los

deudores ven afectada el plan de pago crediticio que se podria traducir en mora.
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CAPITULO VI

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
6.1. CONCLUSIONES

De acuerdo al anélisis que se desarrollé en base al periodo planteado, el sistema financiero
en su conjunto y la Banca Microfinanciera en particular, se ven afectadas por varios tipos
de riesgos propios en torno a su actividad, que parte de ellos son de caracter de control
interno de acuerdo a sus politicas, sin embargo, existen riesgos sobre a los cuales las EIF
no tienen algun tipo de control, los cuales estan relacionadas con variables
macroecondmicas que afectarian directamente al riesgo crediticio y a su vez al indice de

mora.

De acuerdo a los estudios realizados en diferentes investigaciones que abarcan los factores
que influyen en la mora originados por el riego crediticio, son de caracter empirico, los
cuales se realizan a nivel agregado que principalmente hallan evidencia de la influencia
del ciclo econdmico en el indice de mora o a nivel de las entidades individuales que

presentan evidencia del impacto de las politicas de cada entidad en dicha variable.

Después de haber realizado la investigacion se concluye que el ciclo econémico adverso
tanto el crecimiento excesivo del crédito en periodos anteriores son factores que explican

el nivel de mora en la Banca Microfinanciera

» Las normas, leyes y reglamentos de caracter regulatorio, constituyen un
instrumento que puede servir a los organismos encargados de supervisar y
controlar el sistema financiero, lo que contribuye a mejorar su funcionamiento y
regulacion, asi como a la prevencion de la inestabilidad financiera de igual manera
para aminorar el riesgo expuesto frente al comportamiento del ciclo econémico.

» La economia boliviana atravesé épocas de bajo crecimiento (2000-2005)
relacionadas con la ineficiencia de las capitalizaciones y las crisis internacionales,

a su vez los conflictos sociales las cuales generaron incertidumbre en la sociedad.
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Por su parte, en épocas de bonanza econOmica, la economia tuvo un buen
desempefio, pero la crisis financiera de 2009 dejo sus huellas por el bajo
desempefio de ese periodo, o mismo ocurre con la caida de los precios del
petréleo, donde se observa que en las dos Ultimas gestiones la economia se
desacelero, sin embargo, la ralentizaciéon de la economia esta dada por el canal
comercial, que puede ser soportado porque la economia boliviana esta orientada a
la demanda interna. Entre otros aspectos, actualmente la economia nacional
presenta una leve desaceleracion con la paulatina caida del PIB vy el
comportamiento inestable de la inflacion.

Durante el periodo neoliberal, el desempefio del sistema financiero fue bajo en
concordancia con la concentracion de cartera en pocos prestatarios, las altas tasas
de interés activas. En cuanto a los depoésitos, las bajas tasas de interés pasivas
desincentivaron el ahorro, mientras que los conflictos sociales generadas de 2002
a 2004 indujeron el retiro de dinero del sistema financiero provocando un posible
riesgo de liquidez que tuvo que ser regularizada por el Banco Central de Bolivia.
La dolarizacion de la economia fue otro factor que influyé en el bajo desempefio
del sistema financiero, restringiendo la posibilidad de realizar politica monetaria y
cambiaria. Durante el periodo del neo estatismo donde se produjo épocas de
bonanza externa, la expansion sin precedentes estuvo vinculada al crecimiento de
la economia, por tanto, los agentes tenian mayores posibilidades de realizar
transacciones financieras, las politicas monetarias por parte del BCB que
estimularon la disminucién de las tasas de interés activas, la regulacion por parte
de la ASFI y la bolivianizacion que actualmente el 95% de la cartera de créditos y
el 83% de los depositos estan en MN. De esta manera, tanto el sector financiero
en general como el sector microfinanciero en particular presentan de alguna
manera los mismos comportamientos en cuanto al desempefio en los periodos
citados.

En cuanto al analisis econométrico utilizado en la investigacion, pareceria existir

una relacion ciclica entre el crecimiento economico y el indice de mora, puesto
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que, el ciclo econdmico tiene periodos de auge y periodos de recesién, donde se
observa que las familias y empresas obtienen un mayor ingreso cuando la fase del
ciclo presenta un auge econémico, lo cual facilita el cumplimiento de sus
obligaciones crediticias, sin embargo, cuando el ciclo tiene una fase recesiva la
capacidad de pago se encuentra afectada, lo cual generaria mayor indice de mora.
Por tanto, no rechazamos la hipoétesis planteada, los resultados hallados segun el
modelo, se podria decir que un crecimiento estable de la economia sin recesiones
profundas que erosionen la actividad econdmica, la estabilidad de la politica
cambiaria, un buen manejo en las politicas monetarias, la regulacion de tasas de
interés y las expansiones del crédito bajo politicas crediticias prudenciales en las
fases de auge econdmico son condiciones que aseguran bajos niveles en el indice
de mora, sin embargo, la reciente caida suscitada del crecimiento econémico ha

generado un proporcional incremento de la mora.

6.2. RECOMENDACIONES

Una vez establecidas los factores que influyen y explican el comportamiento del indice de

la mora en la Banca Microfinanciera reguladas. De acuerdo a la investigacion se

recomienda lo siguiente:

Es importante que las entidades de intermediacion financiera (EIF) en general,
realicen constantemente los andlisis pertinentes en torno a los niveles de
morosidad, debido a que es un indicador clave para conocer el correcto
desenvolvimiento de las mismas.

Por su parte la Autoridad de Supervision de Sistema Financiero (ASFI) debe cuidar
que las colocaciones no sean excesivas, de igual forma debe profundizar el sistema
de regulacion y supervision, adaptadas a la actividad microfinanciera y EIF deben
implementar politicas de gestién de riesgos y cobertura por devaluacion, con
respecto al crédito promedio por prestatario, se debe tratar de no sobre endeudar

al prestatario por encima de su capacidad de pago, de la misma forma deberan
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estar sujetos en herramientas que permitan reconocer las alertas tempranas sobre
la calidad de cartera.

Sobre el crecimiento de la actividad economica media por el PIB y las diferentes
variables macroeconomicas, se recomienda a las autoridades reguladoras y
entidades financieras, estar pendientes al comportamiento de cada variable por
posibles periodos de crisis y recesion que provocarian niveles elevados de
morosidad. Ademas, es preciso que las entidades financieras tengan una politica
de prevision y control de riesgo que tome en cuenta a esas variables.

Finalmente, la regulacion no se puede limitar a vigilar que cada institucién evalue
sus riesgos individuales, de tal manera que se requiere vigilar el riesgo sistémico
y adoptar medidas consecuentes. La regulacion financiera debe proporcionar
mayores limites, pero también incentivos disefiados en funcion a la volatilidad de
los ciclos de la economia y a condiciones que conlleven a la estabilidad financiera,
seria adecuado que ASFI, transmita a las entidades del sistema financiero los temas
de gestion de riesgos planteados en Basilea Il y IlI, en especial el de riesgo
crediticio.
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ANEXOS

ANEXO N°1: Composicion de cartera microfinanciera

ENTIDADES ESPECIALIZADAS EN
MICROFINANZAS
(En miles de Sus)
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| | | | J 6000
— 5000
~— 4000w cartera bruta
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Fuente: Elaboracion propia con informacion tomada de ASOFIN

ANEXO N°2: COMPOSICION DE RATIOS EN MICROFINANZAS

ENTIDADES ESPECIALIZADAS EN MICROFINANZAS
Ratios de calidad de cartera de creditos
(En porcentajes)

120,00% d

100,00% ;?Lttzra reprogramada/ cartera
8,00% — —— — 7

6000% +————7 — M cartera reprogramada en mora/
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28:88;’2 i Cartera en mora segun

balance/Cartera bruta
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Fuente: Elaboracion propia con informacion tomada de ASOFIN
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ANEXO N°3: RATIOS DE SOLVENCIA EN MICROFINANZAS

ENTIDADES ESPECIALIZADO EN MICROFINANZAS
Ratios de solvencia
(En porcentajes)
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M Prevision constituida/ Cartera
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Fuente: Elaboracion propia con informacion tomada de ASOFIN

ANEXO N°4: RATIOS DE EFICIENCIA EN MICROFINANZAS

ENTIDADES ESPECIALIZADO EN MICROFINANZAS
Ratios de eficiencia
(En porcentajes)
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M Gastos administrativos / Cartera

Gastos administrativos / Activo +

Gastos administrativos / Total de

Fuente: Elaboracion propia con informacion tomada de ASOFIN
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ANEXO N°5: RATIOS DE RENTABILIDAD EN MICROFINANZAS

ENTIDADES ESPECIALIZADO EN MICROFINANZAS
Ratios de Rentabilidad
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion tomada de ASOFIN

ANEXO N°6: COMPOSICION DE TASAS

Tasas de interes activas efectiva anuales
Por destino del crédito
En mondeda nacional
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Fuente: Elaboracion propia con informacion tomada de ASOFIN
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