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RESUMEN

El presente trabajo de investigacion corresponde a la mencion de Economia Financiera,
donde se elabora un analisis referente a la existencia de la baja rentabilidad financiera en
Bancos Multiples de Bolivia. La investigacion considera el periodo de 20 afios de estudio:
2000-2019, realizando la diferenciacion de dos periodos: primer periodo: 2000-2013,
segundo periodo: 2014-2019, tras la promulgacion de La Ley de Servicios Financieros
N°393, promulgada en el afio 2013; para mayor profundizacién y demostracién del tema

de investigacion.

Para determinar las causas de la existencia de la baja rentabilidad en bancos mdltiples, se
realizd mediante la aplicacion de tres variables independientes (encaje legal, tasa de
interés activa y tasa de interes pasiva), para saber cudl de las tres variables independientes
muestra mayor correlacion con la variable dependiente (rentabilidad financiera: ROE), en
ambos periodos, lo cual permitira conocer si se deberia aceptar o rechazar la hipotesis

planteada en el tema de investigacion.

Una vez establecidas las variables independientes, asi como la variable dependiente; se
elaborard el modelo econométrico, mediante el cual se realizara un analisis de las tres
variables independientes para ambos periodos, obteniendo los resultados para explicar el
comportamiento de la variable dependiente en el presente trabajo de investigacion. Asi
mismo con los resultados obtenidos permitira realizar las correspondientes conclusiones
y recomendaciones, dando cumplimiento tanto al objetivo general, como a los objetivos

especificos planteados en el presente trabajo de investigacion.
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PRESENTACION

El presente trabajo de investigacion propone el tema: “La Rentabilidad Financiera de
los bancos multiples periodo: 2000-2019”, dirigido especificamente a los bancos
mdaltiples, por la importancia de estas entidades de intermediacion financiera en Bolivia,
puesto que es la que presenta mayor nimero de instituciones y asociando con la
rentabilidad financiera, porque es el ratio que permite identificar la capacidad de

rendimiento de las diferentes instituciones.
El trabajo de investigacion se desarrolla en los siguientes capitulos:

Capitulo I: Marco Metodoldgico Referencial, en el cual se delimita el tema de
investigacion, variables, planteamiento del problema, hipétesis, justificacion, objetivos y

la metodologia de investigacion.

Capitulo I1: Marco Tedrico y conceptual, el respaldo tedrico y conceptual, basado en

recopilacion tedrica referida al tema de investigacion.

Capitulo I11: Marco Normativo, institucional y de politicas, identificando a través de

una linea temporal las normativas relativas a las variables del tema de investigacion.

Capitulo IV: Determinantes y condicionantes del tema de investigacion, explicaciones

y definiciones referente al desempefio del sistema financiero.

Capitulo V: Marco practico, demostracion de la hipétesis planteada mediante la
elaboracion del modelo econométrico, con el apoyo del programa Eviews 10, mediante la
recopilacion de datos de las variables, de la cual se obtendra un resultado, asi como

también la explicacion de las variables planteadas en la investigacion.

Capitulo VI: Conclusiones y recomendaciones, se presentan los resultados obtenidos
para aceptar o rechazar las hipdtesis del trabajo de investigacion y la recomendacion bajo

un analisis critico y personal desarrollado con la presente investigacion realizada.
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1. CAPITULO I: MARCO METODOLOGICO REFERENCIAL DE LA
INVESTIGACION

1.1 Introduccion

El trabajo de investigacion esta referido a la identificacion de la rentabilidad financiera en
bancos multiples en Bolivia, el cual estd conformado por los siguientes bancos: Banco
Nacional de Bolivia S.A., Banco Union S.A., Banco Mercantil Santa Cruz S.A., Banco
Bisa S.A., Banco de Crédito de Bolivia S.A., Banco Ganadero S.A., Banco Econémico
S.A., Banco Solidario S.A., Banco de la Nacion Argentina S.A., Banco Fassil S.A., Banco
Fortaleza S.A., Banco Fie S.A., Banco Prodem S.A. y Banco de Brasil S.A.%, durante el
periodo 2000-2019.

Dado el bajo comportamiento de la rentabilidad financiera en los ultimos 20 afios, se
pretende en la investigacion obtener explicaciones de esta baja rentabilidad financiera en
bancos multiples de Bolivia, a través de variables que permitan explicar este
comportamiento, la rentabilidad de los Bancos Multiples ha mostrado una tendencia

descendente en los ultimos anos.

La Asociacion de Bancos Privados de Bolivia, abreviado por las sigas: ASOBAN, creada
el 22 de Mayo de 1957, con fines de solidaridad y cooperacién para impulsar el desarrollo
de los negocios bancarios en el pais, la cual es una organizacién sin fines de lucro que
agrupa a bancos mdltiples y pyme de Bolivia contribuyendo a la integracion entre
asociados?.

La ASOBAN report6 reducciones en la rentabilidad (ROE) en el caso de Bancos
Multiples, a pesar de la continua reinversion de utilidades, la rentabilidad obtenida ha sido

menor®.

! Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero. Entidades de intermediacidn financiera y
participantes del mercado de valores autorizados por ASFI: Listado de entidades autorizadas. Bolivia.
2 Asociacion de Bancos privados de Bolivia. Historia. Bolivia.

3 Asociacion de Bancos privados de Bolivia. Memoria Asoban 2019. Bolivia. pp. 53.



La importancia del andlisis de la rentabilidad viene determinada por los factores de:
beneficio, crecimiento y estabilidad, por lo tanto, la obtencion de la rentabilidad es
necesaria para la empresa®. Puesto que si este indicador de rentabilidad presenta

disminuciones consecutivas seria de gran consideracion para los bancos multiples.

1.2 Delimitacion del tema

1.2.1 Delimitacion Temporal

En el presente trabajo de investigacion se estudiara el bajo comportamiento de la
rentabilidad financiera de los Bancos Multiples en el periodo: 2000-2019, del cual se
dividira en dos periodos para mayor explicacion y obtencién de mejores resultados tras la
promulgacion de la Ley de Servicios Financieros N°393, promulgada el 21 de Agosto de
2013, la cual tiene por objeto regular las actividades de intermediacion financiera y la
prestacion de servicios financieros, asi como la organizacion y funcionamiento de las

entidades financieras®.

El primer periodo comprende los afios: 2000-2013 y el segundo periodo esta comprendido
por los afios: 2014-2019, con las variables que permitan el estudio, en base a la
informacién de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, abreviado por las
sigas: ASFI; es una institucion de derecho publico y de duracion indefinida, con
personalidad juridica, patrimonio propio y autonomia de gestion administrativa,
financiera, legal y técnica, con jurisdiccion, competencia y estructura de alcance nacional,
bajo tuicidn del Ministerio de Economia y Finanzas Publicas y sujeta a control social, la
cual regula, controla y supervisa los servicios financieros®. Asi como también las
memorias institucionales de la ASOBAN y la Ley de Bancos y Entidades Financieras
(hasta 2013) y la Ley de Servicios Financieros N°393.

4 Sanchez Juan Pedro. Anélisis de la rentabilidad de la empresa. 2002. Espafia. 5ta edicién. pp. 3.
5> Ley de Servicios Financieros N°393. 2013. Capitulo I. Articulo I: Objeto.
6 Autoridad de Supervision del Sistema Financiero: Institucional. Bolivia.



1.2.2 Delimitacion Espacial

El presente trabajo de investigacion esta circunscrito basicamente en los Bancos Multiples
de Bolivia, denominados asi con la Ley de Servicios Financieros N° 393, a través de la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI), todos estos tienen un alcance

espacial o prestacion de servicios financieros geograficamente a nivel Bolivia.

1.3 Alcances de la investigacion

Para el presente trabajo de investigacidn se aplican conocimientos de las siguientes areas:

- Area General; Economia Financiera
- Area Especifica: Analisis financiero
- Area Particular: Rentabilidad

1.4 Justificacion de la investigacion

1.4.1 Justificacion Teorica

Con la Investigacion se permite analizar y comprender conceptos, definiciones referentes
a la Rentabilidad Financiera; tomando en cuenta documentos elaborados, respaldo tedrico,
acerca del tema de investigacion. Asi como también generando aportes que permitan
explicar el fendmeno estudiado; para mayor comprension del tema de investigacion, lo
cual permitird realizar el correcto andlisis tedrico y posteriormente practico y de tal
manera poder obtener las conclusiones y recomendaciones precisas del tema de

investigacion.

1.4.2 Justificacion Econémica

El trabajo de Investigacion es necesario porque los Bancos Multiples constituyen una base
importante para la contribucion para el desarrollo econémico, el dinamismo de la
economia y aporte al empleo, como principales’. Puesto que es el intermediario entre
ahorradores y demandantes de recursos, por ello tiene como fin la captacién y colocacién

de créditos; siendo de gran importancia para los demandantes de créditos, con la

7 Asociacion de Bancos Privados de Bolivia. Gerencia de estudios econdmicos - Andlisis de la Banca. 2018.
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promulgacion de la Ley 393 de Servicios Financieros, se otorga mayor cobertura
crediticia® y es en este &mbito que es importante estudiar a las entidades encargadas de
otorgamientos de créditos para que puedan seguir operando mediante el mismo canal,

razon por la cual es importante estudiar este sector del Sistema Financiero de Bolivia.

1.4.3 Justificacion Social

El trabajo de Investigacion tiene un aporte social como se denomina en la Ley de Servicios
Financieros N°393°, los bancos multiples tendran como objetivo la prestacion de servicios
financieros al publico en general, favoreciendo el desarrollo de la actividad econdmica
nacional, la expansion de la actividad productiva y el desarrollo de la capacidad industrial
del pais, tal como se refleja en el incremento de los créditos otorgados por Bancos

Multiples a diversos sectores demandantes de la economia.

1.4.4 Justificacion de la mencion
La mencion de Economia Financiera permitira realizar el estudio pertinente con la
aplicacion de conceptos y definiciones de la Rentabilidad Financiera en los Bancos

Multiples, para lograr mayor comprension de la Investigacion.

1.5 Objeto de la investigacién
El objeto de la Investigacion es analizar las causas de la baja Rentabilidad Financiera de

los Bancos Multiples, mediante el estudio de variables econémicas.

1.6 Planteamiento del problema de investigacion

1.6.1 Problematizacién

Se ha podido evidenciar la baja rentabilidad de los Bancos Multiples en los ultimos 20
afios: primer periodo (2000-2013) y el segundo periodo (2014-2019), esto es debido a la
promulgacion de la Ley de Servicios Financieros N°393; puesto que se modifica la

denominacién de Bancos, por Bancos Mdltiples en el segundo periodo.

8 Ley de Servicios Financieros N°393. Articulo N°19. Parrafo II.
9 Ley de Servicios Financieros N°393. Articulo N°231.



Motivo por el cual es preciso realizar el presente trabajo de Investigacion, para poder
detectar las posibles causas del comportamiento de la baja rentabilidad en ambos periodos.
Hasta la gestion 2019, son 14 Bancos Multiples; de los cuales 12 son Bancos Nacionales
y 2 Bancos Extranjeros que comprende el Sistema Financiero, los cuales han sufrido

modificaciones debido a la promulgacion de la Ley N°393 de Servicios Financieros.

Grafico N°1: RENTABILIDAD FINANCIERA DE BANCOS - BANCOS
MULTIPLES: 2000-2019

RENTABILIDAD FINANCIERA DE BANCOS- BANCOS MULTIPLES (ROE)
(Expresado en porcentajes) 2000 - 2019
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Fuente: Autoridad del Sistema Financiero- ASFI- Elaboracion propia

Es importante realizar la investigacion debido al bajo comportamiento de la Rentabilidad
Financiera de Bancos - Bancos Multiples en los ultimos 20 afios, primeramente, se puede
apreciar en el Grafico N°1, el comportamiento negativo de los Bancos en los afios: 2000
y 2001, presentando leve mejoria con bajos porcentajes para los afios: 2002 y 2003, en el

afio 2004 nuevamente presentd porcentaje negativo de -1%.



Posteriormente para los afios: 2005 al 2009, presentd los mayores porcentajes alcanzados
del 20%, pero pese a ello en los siguientes afios: 2010 al 2013 la rentabilidad financiera

presentd bajo comportamiento; con tendencia descendente.

El comportamiento fue similar para los Bancos Multiples, a partir del afio 2014 presento
un leve incremento con relacion al afio anterior, sin embargo para los siguientes afios el
comportamiento fue descendiente, de tal forma que se puede evidenciar el bajo
comportamiento de la rentabilidad financiera, puesto que no presenta mejorias

considerables en los afios de investigacion.

1.6.2 Formulacion Del Problema
La existencia de baja rentabilidad financiera de los Bancos- Bancos Mdltiples en los

ultimos 20 anos.

1.7 Planteamiento de objetivos de investigacion
Con relacién a lo expuesto anteriormente se puede establecer el Objetivo General y los

Obijetivos Especificos del presente trabajo de investigacion:

1.7.1 Objetivo General
Determinar cudles son las causas para el comportamiento de la baja rentabilidad en
Bancos- Bancos Multiples, con relacidn a las tres variables independientes (encaje legal,

tasa de interés activa y tasa de interés pasiva).

1.7.2 Objetivos Especificos

v" Explicar el comportamiento de Encaje Legal en Bancos - Bancos Mdltiples.

v Analizar las variaciones de la Tasa de Interés Activa en Bancos — Bancos

Multiples.

v'Identificar variaciones de la Tasa de Interés Pasiva en Bancos — Bancos Mdltiples.



1.8 Planteamiento De La Hipdtesis De Investigacion

1.8.1 Formulacién De La Hipotesis Central

En los altimos 20 afios se ha evidenciado una caida en la rentabilidad de los bancos,
siendo esta mas pronunciada en el periodo posterior a la promulgacion de la Ley N°393
de Servicios Financieros, esto es debido a las variaciones de: encaje legal, tasa de
interés activa y tasa de interés pasiva, tras la promulgacion de los decretos

reglamentarios de la mencionada Ley.

1.9 Identificacidn de categorias y variables economicas

1.9.1 Categorias Econdémicas

» C.E. 1) Sistema de Intermediacion Financiera
Las entidades de intermediacion financiera captan recursos bajo cualquier modalidad, para
su colocacion conjunta con el capital de la entidad financiera, en forma de créditos e
inversiones propias del giro®.

» C.E. 2) Banca Multiple

Entidad de intermediacion financiera bancaria, que se basa en la oferta de los productos,
servicios y operaciones autorizadas y disponibles con destino hacia clientes en general,

empresas de cualquier tamafio y tipo de actividad econdémica®l.
1.9.2 Variables Financieras

v" V.F. 1) Rentabilidad Financiera (ROE)

v" V.F. 2) Encaje Legal

v' V.F. 3) Tasa de interés activa

10 Autoridad de Supervision del Sistema Financiero - ASFI. Glosario de términos econédmico financieros.
2019. Bolivia.
1 jdem.



v' V.F. 4) Tasa de interés pasiva

1.9.2.1 Variable Dependiente

La Rentabilidad Financiera es medida a través del ROE (Return on Equity), es la
Rentabilidad sobre el patrimonio; la cual es una medida o ratio de rentabilidad que
relaciona el beneficio neto (utilidad neta) con el patrimonio promedio de una entidad de

intermediacion financieral?,
1.9.2.2 Variables Independientes
v' V.E. 1) Encaje Legal
v V.E. 2) Tasa de interés activa
v" V.E. 3) Tasa de interés pasiva
V.E. 1) Encaje Legal

El Encaje Legal es la proporcién de los depdsitos de personas naturales y juridicas que las
entidades de intermediacion financiera deben mantener como reserva en el Banco Central
de Bolivia o a través del Banco Central de Bolivia'®. Como instrumento de politica
monetaria el encaje permite al Banco Central tener control sobre la oferta de dinero,

previniendo el excesivo crecimiento del crédito.

El encaje legal es el equivalente en dinero de una porcidn de las obligaciones de las
entidades financieras en moneda nacional o en moneda extranjera que se reserva y, por

tanto, no podra ser utilizada para realizar actividades de intermediacién financiera.

12 Autoridad del Sistema Financiero - ASFI. Glosario de términos econdmico financieros. 2019. Bolivia.
13 {dem.



Sin embargo, el caso boliviano, parte de los recursos se invierten en titulos valores (valor
que representa o incorpora derechos patrimoniales dando derecho a su propietario),

administrado por el Banco Central de Bolivia“.

De tal forma, el encaje legal es la proporcion de dinero en moneda nacional y extranjera
que los Bancos mantienen depositado en el Banco Central de Bolivia (BCB); lo cual
implica menor disponibilidad de liquidez para los Bancos, esto dependiendo de las
politicas que adopte el BCB con relacion al encaje legal. Por lo tanto es una variable que

tiene incidencia en la rentabilidad de los bancos.
V.E. 2) Tasa de interés activa

La tasa de interés activa es la tasa de interés que es cobrada por los intermediarios
financieros a los solicitantes de crédito’®. Es la tasa que se paga a las entidades de
intermediacion financiera del sistema boliviano al recibir un préstamo, la cual puede ser
nominal o efectiva, la tasa de interés nominal se utiliza para calcular el pago de intereses
que el usuario hace al banco; pero el verdadero costo del préstamo es la tasa de interés

efectiva porque incluye ademas de los intereses, otros pagos como comisiones y seguros®.
V.E. 3) Tasa de interés pasiva

Tasa de interés pasiva, es la remuneracion total que recibe un depositante, expresada en
porcentaje anualizado, incluyendo capitalizaciones y remuneraciones®’. Es la tasa de
interés que las entidades de intermediacion financiera del sistema boliviano paga a los
depositantes por sus ahorros, estas varian dependiendo el plazo y tipo de depdsito:

depdsitos a la vista y deposito a plazo fijo.

14 Rocabado Tatiana. El encaje legal como instrumento macro prudencial en Bolivia. 2016. Bolivia. pp.7.
15 Autoridad de Supervision del Sistema Financiero - ASFI. Glosario de términos econédmico financieros.
2019. Bolivia. pp.104.

16 Autoridad de Supervision del sistema Financiero- ASFI. Boletin electrénico de educacién financiera.
2013. Bolivia.

17 Autoridad de Supervision del Sistema Financiero - ASFI. Glosario de términos econédmico financieros.
2019. Bolivia.
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Los depdsitos a la vista es el depdsito bancario que permite retirar el dinero en cualquier
momento, el depdsito a plazo fijo se pacta con el proveedor de servicios financieros un
plazo determinado que puede ser 30 a 60 dias, durante este tiempo el dinero no puede ser

retirado por el depositante!®.

1.9.3 Operacionalizacion De Las Variables
Cuadro N° 1: OPERACIONALIZACION DE VARIABLES

VARIABLES DIMENSION CONCEPTUAL INDICADORES
FINANCIEROS
(Variable Medida o ratio de rentabilidad, ROE
Dependiente) gue relaciona el beneficio neto Utilidad Neta

(utilidad neta) con el patrimonio

. . - Patrimonio promedio
promedio de una entidad de p

Rentabilidad intermediacidn financiera.
Financiera
(Variable Proporcion de los depdsitos de
. ersonas naturales vy juridicas que
Independiente) P v q

las entidades de intermediacién
financiera deben mantener como
Encaje Legal reserva en el Banco Central de (en moneda nacional)
Bolivia o a través del Banco
Central de Bolivia.

Encaje Legal Constituido

(Variable Tasa de interés activa: es la tasa | Tasa de Interés Efectiva
Independiente) de interés que es cobrada por los .
. . . . Activa
intermediarios financieros a los
Tasa de Interés solicitantes de crédito.
Activa (en moneda nacional)

18 Autoridad de Supervision del Sistema Financiero - ASFI. Boletin electrénico de educacién financiera.
2013. Bolivia.
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(Variable Tasa de interés pasiva: es la| Tasade Interés Efectiva
remuneracion total que recibe un

Independiente) . Pasiva
depositante.
Tasa de Interés (en moneda nacional)
Pasiva

La Ley de Servicios Financieros N°393, determina establecer el control para las tasas de
interés activa, las cuales seran reguladas por el Organo Ejecutivo del nivel central del
Estado, mediante Decreto Supremo®®. El régimen de las tasas de interés del mismo modo
podra establecer tasas de interés minimas para operaciones de depositos, las caracteristicas

seran establecidas en Decreto Supremo?.

La tasa de interés para depo0sitos en cuentas de Caja de Ahorro debera ser minimamente
del dos por ciento (2%) anual, esta tasa de interés aplicara solamente a las cuentas de Caja
de Ahorro en moneda nacional de personas naturales que cumplan con lo establecido?..
El promedio mensual de los saldos diarios de la (s) cuenta (s) en Caja de Ahorro que el
cliente tenga por entidad financiera no debera superar los Bs. 70.000.- (SETENTA MIL
00/100 BOLIVIANOS), independientemente del niamero de cuentas en Caja de Ahorro

que posea el cliente en la entidad financiera??.

Las tasas de interés anuales maximas para el crédito destinado al sector productivo, son
aquellas que se establecen en el siguiente cuadro, en funcién del tamafio de la unidad

productiva?®;

19 Ley de Servicios Financieros N°393. Articulo N° 59. Parrafo I.
20 |bidem. Parrafo llI.

21 Decreto Supremo N°2055. 2014. Articulo N°3. Parrafo I.

22 |bidem. Parrafo Il.

2 Decreto Supremo N°2055. 2014. Articulo N°5. Pérrafo I.
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Cuadro 2: Cupos Tasas de interés para crédito al sector productivo

Tamafo de la unidad productiva Tasa de interés Anual Maxima
Micro 11,5%
Pequefia 7%
Mediana 6%
Grande 6%

1.10 Metodologia de la investigacion

1.10.1 Tipo de investigacion

Para la elaboracion de la presente investigacion se emplea los siguientes tipos de
investigacion: correlacional y explicativa. La investigacion correlacional comprende
aquellos estudios en los que se interesa descubrir o aclarar las relaciones existentes entre
las variables més significativas, mediante el uso de los coeficientes de correlacion, estos
coeficientes de correlacion son indicadores matematicos que aportan informacion sobre el

grado, intensidad y direccidn de la relacion entre variables.

El proposito de los estudios correlacionales es para intentar predecir el valor aproximado
que tendra un grupo de individuos en una variable, a partir del valor que tiene en la
variable o variables relacionadas®*. Investigacion explicativa, porque la investigacion
explicativa se encarga de buscar el porqué de los hechos mediante el establecimiento de

las relaciones causa-efecto, en este sentido los estudios explicativos pueden ocuparse de

24 Arias Fidias. El proyecto de Investigacion. Introduccion a la metodologia cientifica. Venezuela. 6ta
edicion. pp.18.
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la determinacion de las causas, como de los efectos, mediante la prueba de la hipotesis,

sus resultados y conclusiones constituyen el nivel mas profundo de conocimientos.

1.10.2 Método de investigacion

El método a utilizar es el método hipotético-deductivo, puesto que tiene los pasos
esenciales de la observacion del fendmeno de estudio, con la creacion de una hipotesis
para explicar el fendmeno, mediante la verificacion y comprobacion de los enunciados

deducidos, con este método se realiza la verificacion.

En este método, las hipédtesis son puntos de partida para nuevas deducciones. Se parte de
una hipotesis inferida de principios o leyes o sugerida por los datos empiricos, y aplicando
las reglas de la deduccidn, se arriba a predicciones que se someten a verificacion empirica,
y si hay correspondencia con los hechos, se comprueba la veracidad o no de la hipotesis
de partida. Incluso, cuando de la hipdtesis se arriba a predicciones empiricas
contradictorias, las conclusiones que se derivan son muy importantes, pues ello demuestra
la inconsistencia ldgica de la hipotesis de partida y se hace necesario reformularla®. Este
método posibilita la reestructuracion constante del sistema tedrico, conceptual o
metodoldgico de la investigacion y, por tanto, se puede clasificar esencialmente como

método para la construccion de conocimientos.

El método hipotético-deductivo tiene las siguientes fases: observacion, planteamiento de
la hipotesis, deduccion de conclusiones a partir de conocimientos previos y verificacion;
en la observacion y verificacion requiere de la experiencia, es decir, es un proceso
empirico porque se requiere la observacion de fenémenos y sus analisis estadisticos,
mientras que en el planteamiento de la hipdtesis y las deducciones de conclusiones son

racionales.

25 Rodriguez Andrés. Métodos cientificos de indagacidn y de construccién del conocimiento. Colombia.
1ra edicion. pp. 12.
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Por esto se puede afirmar que el método sigue un proceso inductivo (en la observacion),
deductivo (en el planteamiento de su hipdtesis y en sus deducciones) y vuelve a la

induccion para su verificacion?.

En el modelo hipotético-deductivo se parte de premisas generales para llegar a una
conclusion particular, que seria la hipétesis a falsar para contrastar su veracidad, en caso
de que lo fuera no solo permitiria el incremento de la teoria de la que parti6 (generando
asi un avance ciclico en el conocimiento), sino también el planteamiento de soluciones a
problemas tanto de corte tedrico o practico (llamado también pragmatico, aplicativo o
tecnoldgico), y en tanto que no, bien podria impulsar su reformulacion hasta agotar los
intentos para hacerla veraz, o abandonarla y replantearla sobre la base de otros preceptos

tedricos que indiquen una orientacion distinta o alternativa a la anterior?’.

Su camino deductivo es uno comun a todas las ciencias facticas basadas en hechos y con
sustento ineludible en la medicion o cuantificacion, en la objetividad de los
procedimientos (dejando de lado las convicciones subjetivas, o creencias del investigador)
y en la experiencia para la contrastacion de sus hipotesis, que tendrian como finalidad
primera y Ultima, tanto la ampliacion del conocimiento a través de la pretension de
universalidad de los resultados encontrados, como de la generacion de leyes cientificas
que permitan tanto la explicacién de las causas de los fendmenos como la prediccion,

control e introducir nuevamente los fendmenos estudiados?®.

En el trabajo de investigacion partiremos del fendmeno a estudiar, a una hipétesis; con la
hipétesis planteada esperamos obtener los resultados deseados tras utilizar las variables y
datos necesarios para poder realizarlo y contrastar la hipotesis.

26 De la Cruz Rau. Método hipotético-deductivo y experimentun. Pert. 10ma edicién. pp.4.

27 Sdnchez Fabio. Fundamentos epistémicos de la investigacion cualitativa y cuantitativa. Perd. 2da
edicion. pp.7.

28 S4dnchez Fabio. Fundamentos epistémicos de la investigacidn cualitativa y cuantitativa. Perd. pp.7.
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1.10.3 Fuentes de informacion
La recoleccion de informacion principal para la formacion de la base de datos de las

variables a estudiar, mediante la pagina de la ASFI.

Para la informacion documental y tedrica, libros referentes a economia, finanzas y
econometria, Leyes, Decretos Supremos, Normativas del Banco Central de Bolivia y otros

documentos complementarios.

1.10.4 Instrumentos de investigacion

Para el desarrollo de la investigacion se emplearan técnicas de resumen para el estudio de
las variables correspondientes en el marco tedrico, otra técnica a utilizar es la econometria
como medio para la obtencion de los resultados pertinentes a la investigacion, con el
software Eviews N°10 (Econometric Views), el cual es un paquete estadistico utilizado
para el analisis econométrico orientado a series de tiempo. Mismo que permitira observar
el comportamiento a mayor precision entre las variables y obtener resultados precisos para

la investigacion.
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2. CAPITULO Il: MARCO TEORICO Y CONCEPTUAL

2.1 Marco Tedrico
En esta seccidn se recopilan teorias referentes a la hipotesis del tema de investigacion, las
cuales permitiran mayor comprension, contrastacion y verificacion de la misma. Asi como

también la teoria del pensamiento econdémico referida al tema de investigacion.

2.1.1. Determinantes de la Rentabilidad Bancaria

Las instituciones bancarias desarrollan basicamente cuatro actividades generadoras de
ingresos, que son las operaciones de tesoreria, préstamos, cambio y prestacion de
servicios, cada una de estas actividades puede verse afectada de diferentes maneras por
distintas variables?. Las investigaciones muestran una amplia gama de variables que
determinan la rentabilidad de los bancos. Es casi unanime la busqueda de la explicacion
para el beneficio de la banca en variables que no estan bajo el control de la entidad

(exdgenas), principalmente factores macroeconémicos.

Cuadro N°3: DETERMINANTES TEORICOS DE LA RENTABILIDAD BANCARIA

VARIABLE BIBLIOGRAFIA
Encaje Legal (encaje obligatorio) Demirguc-Kunt y Huizinga (1999); Dick
(1999).
Tasas de interés activa Garcia-Herrero, Gavild y Santabarbara
(2009).
Tasa de interés pasiva Rodrigues Primo Uverlan. Mercosur.
(2015).

Elaboracion: propia

29 Rodrigues Uverlan. Factores determinantes de la rentabilidad de los bancos en los paises del
Mercosur. 2015. Argentina. pp. 15.
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2.1.2. Encaje legal

Las operaciones de los bancos pueden ser afectadas por impuestos explicitos,
representados por los impuestos directos e indirectos, e implicitos, incluyendo los
requisitos de encaje bancario obligatorio y las aplicaciones con tasas de interés mas bajas
que en el mercado. Las investigaciones realizadas por los autores resultan en que estos
instrumentos reducen los margenes de ganancia y, por lo tanto, la rentabilidad®°. El nivel
de reservas minimas y los requerimientos de encaje bancario por el Banco Central del pais
son citados repetidamente como elementos para explicar la rentabilidad de las

instituciones.

La explicacion general es que las obligaciones reducen la cantidad de recursos para libre
aplicacion por las instituciones. Ademas, la remuneracion pagada por el Banco Central en
estos depdsitos serd menor que el alcanzado en las operaciones de préstamos en el
mercado, lo que reduce el margen de retorno de los bancos, actuando como un impuesto
implicito. Por lo tanto, se espera que haya una relacion inversa entre la rentabilidad de las
instituciones financieras y el nivel de las reservas minimas recogidas por el Banco

Central®!,

2.1.3. Tasas de interés activa

En lo que respecta a las relaciones contables, la estructura del balance general puede ser
relevante para determinar el resultado de los bancos, los autores afirman que un mayor
volumen de depdsitos puede aumentar la rentabilidad, ya que es una forma mas barata de
financiamiento. Del mismo modo, una mayor concentracion de los activos en préstamos
es mas rentable por obtener mayores tasas de interés que otras aplicaciones, aunque

asociado con un mayor riesgo®2.

30 Demirglic-Kunt, A. Huizinga, H. Determinants of Commercial Bank Interest Margins and Profitability:
some international evidence. World Bank Economic Review. 1999. USA. pp. 19.

31 {dem.

32 Garcia Herrero. Gavila Sergio. What explains the low profitability of Chinese Banks. 2009. USA. pp. 8.
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2.1.4. Tasa de interés pasiva

Los gastos de las instituciones financieras también se clasifican en dos grupos principales,
que pueden verse afectados por distintos conductores: el costo de la intermediacion
financiera, que estda mas relacionado con las tasas de interés y otras condiciones
econdmicas, y los gastos operativos, relacionados con la eficiencia operativa de la entidad,

los impuestos, etc.®

Teniendo en cuenta que los intereses de los ahorradores y los prestatarios tienden a ser
diferentes en términos de plazos, volimenes financieros, tasas de rentabilidad y nivel de
riesgo, para fomentar el ahorro y por lo tanto los recursos disponibles del sistema, las
opciones de la aplicacion deben adaptarse a los intereses y necesidades de las partes con

el fin de estimular el flujo de recursos al menor costo posible3.

2.1.5. Teoria Del Pensamiento Economico

El pensamiento econémico, examina los mecanismos que utilizan las sociedades actuales
para resolver los problemas relacionados con la escasez generalmente se dividen en
microeconomia y macroeconomia, en la microeconomia los principales instrumentos
tedricos del andlisis son la demanda y la oferta, que se aplican al hogar, empresa y la
industria®®. Para mayor comprension a partir de hechos particulares se clasifican a los
economistas por escuelas y a partir de ello estudiar conceptos y teorias conforme a los

temas a investigar.

2.1.6. Escuela Keynesiana

La teoria tradicional sostiene, en pocas palabras, que los convenios sobre salarios entre
empresarios y trabajadores determinan el salario real, las conclusiones clasicas pretenden
ser aplicables al trabajo en su totalidad y no quiere decir simplemente que un individuo

aislado pueda obtener empleo aceptando una reduccion de su salario nominal. Se suponen

33 Rodrigues Uverlan. Factores determinantes de la rentabilidad de los bancos en los paises del
Mercosur. 2015. Argentina. pp. 37.

3 {dem.

35 Colander Landreth. Historia del pensamiento econémico. 2006. Madrid. 4ta edicién. pp.2-4.
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aplicables lo mismo a un sistema cerrado, tampoco se basan en las consecuencias
indirectas de ciertas reacciones que una reduccion de las néminas de salarios en términos

monetarios ejercen sobre el sistema bancario y el estado del crédito.

Existen dos objeciones contra el segundo postulado de la teoria clasica: la primera hace
relacion a la conducta real de los obreros; una baja en los salarios reales debida a un alza
de los precios, permaneciendo iguales los nominales, no produce, por regla general, una
disminucion de la oferta de mano de obra disponible, la otra y mas importante surge de la
inconformidad con el supuesto de que el nivel general de los salarios reales estan

directamente determinado por el caracter de los convenios sobre salarios®.

Si la teoria clésica es aplicable s6lo al caso de la ocupacion plena, es una falacia aplicarla
a los problemas de la desocupacion involuntaria, hoy la economia exige algo semejante;
se necesita desechar el segundo postulado de la doctrina clasica y elaborar la teoria del
comportamiento de un sistema en el cual sea posible la desocupacion involuntaria en su

sentido riguroso.
2.1.7. Politicas economicas keynesianas®’

La economia keynesiana surgi6 desde el aporte méas importante de Keynes en la economia
a causa de la prolongada recesion econdmica sufrida en los afios 30, para la cual la
economia clésica y neoclasica no tenia ninguna respuesta. La opinién imperante era que
las recesiones se resolverian de forma inmediata mediante los mecanismos propios del
libre mercado, durante las recesiones caia la inversion y aumentaba el ahorro no invertido,
hechos que reducian la tasa de interés y daban un nuevo impulso a la inversion y al

crecimiento econémico.

36 Keynes Maynard John. Teoria general de la ocupacidn, el interés y el dinero. 1965. México. 7ma
edicion. pp. 23.

37 Mdrquez Yanod, Silva José. Pensamiento econémico con énfasis en pensamiento econdmico publico.
2008. Bogota. 1ra edicion. pp. 57.
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Dentro de esa misma logica se pensaba que en una crisis el desempleo induce una
reduccion del salario que baja los costos de produccion y esta reduccidon de costos

dinamiza la inversion y la produccion y esto finalmente recupera el empleo®.

A comienzos de la decada de los afios 30 Keynes dedujo que cuando se incrementa el
ingreso también se incrementa la brecha entre el ingreso y el ahorro, esto a su vez lo
condujo a observar que en los estudios sobre economia se habia abandonado el tema de
oferta y demanda como un todo; es decir, la teoria de la ocupacion, luego de dujo que el
interés es la medida de la preferencia por la liquidez y méas tarde defini6 como el
rendimiento marginal del capital, considerando estos elementos que requeria para la
redaccion de La teoria general de la ocupacion, el interés y el dinero (1936)%.

Keynes afirmo6 que en una economia monetaria es posible que las familias retengan parte
de sus ingresos, sin que los empresarios puedan saber qué demandaran las familias en un
futuro con ese ingreso retenido, por lo tanto esta incertidumbre impide realizar nuevos
planes de inversion, reduciendo entonces la demanda de bienes de produccion, generando
desempleo y a su vez reduciendo la demanda de bienes de consumo y por consecuente
reduccion de la demanda de bienes de produccidn; la consecuencia final es un equilibrio
con desempleo y baja tasa de crecimiento, entonces el problema se originaba en la

incertidumbre.

Por lo tanto, el problema reside en una baja demanda efectiva y la solucion puede aportarla
el gobierno a través de diferentes intensidades de inversién, cuando la recesion es suave
basta con la reduccion de impuestos y de las tasas de interés, si es fuerte requiere el
aumento del gasto publico. Ademas, como la economia es monetaria es posible que la
intervencion se realice recurriendo al déficit financiado con emisién primaria, la cual sera

compensada con el incremento del producto®.

38 Mdrquez Yanod, Silva José. Pensamiento econémico con énfasis en pensamiento econédmico publico.
2008. Bogota. 1ra edicion. pp.115.

39 |bidem. pp.116.

0 {dem.
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El modelo de politica econémica de Keynes se caracteriza por la fuerte intervencion del
Estado, para promover la expansion de la demanda agregada, de la cual el gobierno tenia
que controlarla, por medio de la politica fiscal y la politica monetaria, el cual fue
desarrollado por el modelo del multiplicador, el cual fue constituido como nucleo para el
estudio de la macroeconomia; dando una base analitica para su estudio, de esta manera la

economia keynesiana fue incorporandose durante la década de 1980%.

2.1.8. Teoria general del empleo, el interés y el dinero

La teoria general del empleo, el interés y el dinero; conocida también como General
Theory, es la obra mas importante del economista John Maynard Keynes, la cual fue
publicada en febrero de 1936 y tuvo como consecuencia la revolucion en el pensamiento
econdmico. Esta teoria fue publicada tras la crisis de 1929 (conocida como la Gran
Depresion), dando lugar a la “Revolucion Keynesiana”, esta teoria explica como la
situacion econdmica de los Estados Unidos se podia revertir con una serie de medidas; las
cuales trataban de reactivar el crecimiento econdmico, alterando factores que la

componen®?,

La mayor parte de los tratados de sobre la teoria del valor y la produccion se refieren, en
primer término, a la distribucién de un volumen de dato de recursos empleados en
diferentes usos y a las condiciones que, supuesta la ocupacion de esta cantidad de recursos,

determinen su remuneracion relativa y el relativo de sus productos.

2.1.9. La eficiencia marginal del capital

Cuando un individuo compra una inversion, un bien de capital, adquiere derecho a una
serie de rendimientos probables que espera obtener, después de deducir los gastos de
operacion respectivos. En contraste con el rendimiento probable de la inversion se tiene
el precio de oferta del bien de capital, lo que no quiere decir el precio de mercado al cual

puede comprarse actualmente un bien de la clase de cuestion; la relacion entre el

41 Colander Landreth. Historia del pensamiento econémico. 2006. Madrid. 4ta edicién. pp. 426.
42 Ibidem.248.
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rendimiento probable de un bien de capital y su precio de oferta o de reposicion®®.La
eficiencia marginal de capital se define en términos de expectativa del rendimiento
probable y del precio de oferta corriente del bien de capital, depende de la tasa de
rendimiento que se espera obtener del dinero si se invirtiera en un bien recién producido;
si se observa retrospectivamente sus resultados después de que ha terminado el periodo

de sus servicio.

Si aumenta la inversion en un cierto tiempo de capital durante algan periodo, la eficiencia
marginal de este tipo de capital se reducira a medida que aquella inversion aumente, ni el
conocimiento del rendimiento probable de un activo, ni el de su eficiencia marginal
permite deducir la tasa de interés, ni su valor presente, por lo tanto, se debe descubrir en
otra fuente la tasa de interés y solamente entonces se podra valuar el bien “capitalizando”

su rendimiento probable**,

Los precios de los bienes existentes siempre se ajustaran por si mismos a los cambios de
previsiones concernientes al valor probable del dinero, la importancia de tales cambios en
las expectativas reside en sus efectos sobre el deseo de producir nuevos bienes, a través
de su reaccion sobre la eficiencia marginal de capital, el efecto estimulante de la
expectativa de precios mayores no se debe a que eleven la tasa de interés (lo que seria un
medio paradojico de estimular la produccién en la medida que la tasa de interés sube, el
incentivo queda neutralizado en la misma extensién), sino que eleva la eficiencia marginal

de un volumen dado de capital®.

Si la tasa de interés se elevara con la eficiencia marginal de capital, la prevision de alza
de precios no tendria efectos estimulantes; porque el incentivo para la produccion depende
de que la eficiencia marginal de un volumen de capital aumente relativamente a la tasa de

interés, definida como la que tendria que regir a consecuencia de una variacion.

43 Keynes Maynard John. Teoria general de la ocupacidn, el interés y el dinero. 1965. México. 7ma
edicion. pp. 125.

“{dem.

5 [dem.
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Se puede notar que la expectativa de una baja futura en la tasa de interés tendra por efecto
hacer bajar la curva de eficiencia marginal del capital, esta expectativa no tendra gran
efecto depresivo, ya que las expectativas que se hacen respecto al complejo de las tasas
de interés para diversos plazos que se regiran en el futuro, se reflejaran en parte en el
complejo de las que rigen en la actualidad. Es importante entender la dependencia que hay
entre la eficiencia marginal de un volumen determinado de capital y los cambios en la
expectativa porque es principalmente esta dependencia la que hace a la eficiencia

marginal“®.

Dos tipos de riesgos que no fueron identificados por lo general, pero es importante
distinguir, los cuales afectan al volumen de la inversion, el primer riesgo es del empresario
0 prestatario y surge de las dudas que tiene respecto a la posibilidad de obtener los
rendimientos probables que espera; pero donde existe un dilema de prestar y tomar a
préstamo, la concesion de créditos con un margen de garantia real o personal, aparece un

segundo tipo de riesgo, al que se puede denominar el riesgo del prestamista®’.

Este puede deberse al zar moral, es decir, incumplimiento voluntario o cualquier otro
medio tal vez licito, de eludir el cumplimiento de la obligacién o la posible insuficiencia
del margen de seguridad, es decir, incumplimiento involuntario a causa de una
equivocacion en la expectativas*®. Podria afiadirse una tercera causa de riesgos, como es
posible el cambio adverso en el valor del patrén monetario, lo que hace que el préstamo

en dinero sea menos seguro, en la medida de la depreciacion, gue un activo real.

Aunque todos o la mayor parte de esos cambios deben haberse reflejado y por lo tanto
absorbido en el precio de los bienes reales duraderos*. Ahora bien, el primer tipo de riesgo

46 Keynes Maynard John. Teoria general de la ocupacidn, el interés y el dinero. 1965. México. 7ma
edicion. pp. 125.

47 |bidem. pp. 126.

48 Keynes Maynard John. Teoria general de la ocupacidn, el interés y el dinero. 1965. México. 7ma
edicion. pp. 132.

49 Keynes Maynard John. Teoria general de la ocupacidn, el interés y el dinero. 1965. México. 7ma
edicion. pp. 125.
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es un costo social real susceptible de disminucion cuando se promedia, asi como al
aumentar la exactitud en las previsiones, el segundo es una adicion pura al costo de la

inversion; que no existiria si el prestatario y el prestamista fueran la misma persona®°.

Ademas supone la duplicacion de una parte del riesgo del empresario, el que se agrega
dos veces al tipo de interés puro, para dar el rendimiento minimo probable que inducira a
invertir, porque si una especulacion es arriesgada; el prestatario necesitara un margen mas
amplio entre sus expectativas respecto a los rendimientos y la tasa de interés a la cual cree
que vale la pena contraer la deuda, en tanto que la misma razén impulsara al prestamista
a exigir un margen mayor entre lo que carga y la tasa de interés que basta inducirle a

prestar°?,

La esperanza de un resultado favorable, que puede equilibrar el riesgo en la mente del
deudor, no es aprovechable para tranquilizar al prestamista, la curva de la eficiencia
marginal del capital es de fundamental importancia porque la expectativa del futuro
influye sobre el presente a través de este factor®2.

El error de considerar la eficiencia marginal del capital en términos del rendimiento de
produccién, lo cual solo seria correcto en la situacidn estatica en que no hubiera cambios
en el futuro que influyeran sobre el presente, la tasa de interés misma, es un fendmeno
corriente y si se reduce la eficiencia marginal del capital al mismo status; se cierra a la
posibilidad de tomar en cuenta una manera directa la influencia del futuro en el analisis

del equilibrio existente®,

El hecho de que los supuestos de la situacion estatica sean basicos en la economia actual,
introduce en ella un elemento importante de la irrealidad, pero la introduccion de

conceptos de eficiencia marginal del capital; tendra por efecto volverlos realidad, por lo

50 Keynes Maynard John. Teoria general de la ocupacidn, el interés y el dinero. 1965. México. 7ma
edicion. pp. 133.

1 {dem

52 {dem.

53 Ibidem. pp.134.
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tanto, el hecho de que la expectativa del futuro afecte el presente a través del precio de la
demanda del equipo duradero, concuerda a los principios generales del pensamiento.

2.1.10. La teoria general de la tasa de interés®

Las preferencias psicologicas de tiempo de un individuo requieren dos clases de
decisiones para realizarse, la primera se relaciona con el aspecto de preferencia de tiempo
que se denomina propension a consumir; la cual determina qué parte de un ingreso
consumira cada individuo y cuanto guardara en alguna forma de poder adquisitivo de
consumo futuro55. Una vez tomada la decision viene otra, en qué forma conservara el
poder adquisitivo de consumo futuro que ha reservado, ya sea de su ingreso corriente o de
ahorros; el cual desearia conservarlo en forma de poder adquisitivo liquido o si estaria
dispuesto a desprenderse del poder adquisitivo por un periodo especifico o determinado,
dejando como interrogante cuél es el grado de preferencia por la liquidez, cuando la
preferencia por la liquidez del individuo esta representada por una curva del volumen de

recursos, valuadas en dinero o en unidades de salarios®®.

La tasa de interés no puede ser recompensa al ahorro o a la espera como tales; porque si
un hombre atesora sus ahorros en efectivo no gana interés, por el contrario, la mera
definicién indica que la tasa de interés es la recompensa por privarse de liquidez durante

un periodo determinado porque dicha tasa de interés no es en si misma®’.

Por ser la tasa de interés la recompensa por desprenderse de la liquidez, es una medida de
la renuncia de quienes poseen dinero a desprenderse del poder liquido que da, la tasa de

interés no es el “precio” que pone en equilibrio la demanda de recursos para invertir con

54 Keynes Maynard John. Teoria general de la ocupacion, el interés y el dinero. 1965. México. 7ma
edicion. pp. 149.

55 Ibidem. pp. 150.

56 {dem.

57 Keynes Maynard John. Teoria general de la ocupacidn, el interés y el dinero. 1965. México. 7ma
edicion. pp. 151.
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la buena disposicion para abstenerse del consumo presente, es el “precio” que equilibra el

deseo de conservar riqueza en forma de efectivo, con la cantidad disponible de este Gltimo.

Lo que implicaria que si la tasa fuese menor; es decir, si la recompensa por desprenderse
de efectivo se redujera, el volumen total de éste que el publico desearia conservar
excederia la oferta disponible y que si la tasa de interés se elevara, habria un excedente de
efectivo que nadie estaria dispuesto a guardar; por lo tanto si esta expresion es correcta la
cantidad de dinero es otra factor que combinado con la preferencia por la liquidez,

determina la tasa de interés en circunstancias dadas®®.

La preferencia por la liquidez es una potencialidad que fija la cantidad de dinero que el
publico guardara cuando se conozca la tasa de interés; de tal manera que, si r es la tasa de

interés, M la cantidad de dinero y L la funcién de preferencia por la liquidez, se tendra:
M=L(r)

Dado que la tasa de interés nunca es negativa, hay una condicién necesaria sin la cual no
podria haber preferencia de liquidez por el dinero como medio de conservar riqueza, esta
condicion es la existencia de incertidumbre, respecto a la tasa de interés; respecto al
complejo de tasas para plazos variables que regira en fechas futuras; porque si pudieran
preverse con toda certeza que las dominen en todo tiempo en el futuro, todas las tasas
venideras podrian inferirse para las deudas de diversos plazos®®.

Todavia queda un campo méas amplio para la preferencia por la liquidez, que resulta de la
incertidumbre de la incertidumbre respecto del futuro de la tasa de interés, a condicion de
que haya mercado organizado para comerciar con deudas; porque las diferentes personas

estimaran de modo diverso.

58 Keynes Maynard John. Teoria general de la ocupacidn, el interés y el dinero. 1965. México. 7ma
edicion. pp. 151.
% [dem.
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Puede decirse que las tres clases de preferencia por la liquidez dependen de: i) el motivo
de transaccion, es decir, la necesidad de efectivo para las operaciones corrientes
personales y de negocios, ii) el motivo de precaucion, es decir, el deseo de seguridad
respecto al futuro equivalente en efectivo de cierta parte de los recursos totales, iii) el
motivo especulativo, es decir, el proposito de conseguir ganancias por saber mejor que el

mercado lo que el futuro traera consigo®.

Es probable que segun baja la tasa de interés ceteris paribus, las preferencias por la
liquidez debidas al motivo transaccion absorban mas dinero; porque si la baja en la tasa
de interés aumente el ingreso nacional, el volumen de dinero que conviene conservar para
las transacciones crecera mas 0 menos en proporcion al aumento en el ingreso; cada baja
en la tasa puede aumentar la cantidad de efectivo que ciertos individuos deseen conservar,

porque sus puntos de vista respecto a la tasa de interés difieran de los del mercado®?.

Cuando aumenta la produccion y suben los precios, el efecto de esto sobre la preferencia
por la liquidez serd aumenta la cantidad necesaria de dinero para mantener una tasa dada
de interés y si el empleo aumenta, los precios subiran en un grado regido en parte por las
funciones fisicas de la oferta y en parte por la propension de la unidad de salarios a subir

en términos de dinero®.

El concepto de atesoramiento podria considerarse como una primera aproximacion al de
preferencia por la liquidez, por atesoramiento se quiere decir un aumento real en la
tenencia de efectivo; puede explicar porque el interés ha sido generalmente considerado

como la recompensa por no gastar, cuando en realidad es la recompensa por no atesorar®?,

80 Keynes Maynard John. Teoria general de la ocupacidn, el interés y el dinero. 1965. México. 7ma
edicion. pp. 151.

61 Ibidem. pp. 157.

62 Keynes Maynard John. Teoria general de la ocupacion, el interés y el dinero. 1965. México. 7ma
edicion. pp. 158.

63 Keynes Maynard John. Teoria general de la ocupacidn, el interés y el dinero. 1965. México. 7ma
edicion. pp. 158.
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2.1.11. Tasas de interés y rentabilidad
La teoria clasica suponia que las leyes de mercado, dentro de una economia que seria
regulada por si sola; manteniendo el postulado racional de utilizar inmediatamente

cualquier ingreso, dado que mantener el dinero sin uso no produce beneficios.

De tal forma que las leyes de mercado harian mover las tasas de interés al adecuado punto
para garantizar el rendimiento de las inversiones, pero también en este caso el dogma
clasico cubria casos excepcionales, generalmente en el cual el capital esta lo suficiente
disperso como para estar sometido a competencia entre sus poseedores y todos consideran
que invertir es mejor que mantener el dinero en los bolsillo, por lo tanto la realidad

funcionara general de la forma en cual exista preferencia por la liquidez®.

El hecho que le gente atesore o trate de tener efectivo o disponible, puede llevar a acciones
dafinas; si por ejemplo hay incertidumbre o los precios decaen fuertemente, la gente
preferiria mantener su dinero en los bolsillos, si esta tendencia se generaliza podria llevar
a una profundizacién de la disminucién de la demanda por bienes y servicios, asi como
también generando colapso o panico bancario. De tal manera que la tasa de interés
resultaria como el premio que tiene que ofrecerse a la gente para conservar su riqueza de

otra forma, que no sea dinero atesorado.

Si las autoridades monetarias fallan en reducir las tasas de interés por debajo de la
eficiencia marginal del capital; la economia se contraera irremediablemente, aunque la
causa de fondo de desanimo de inversidn no es el nivel de las tasas de interés, sino la caida
de la Rentabilidad®®.

64 Hansen Alvin. Guia de Keynes; traducciéon Martha Chavez.1957. México. pp. 112.
85 Hansen Alvin. Guia de Keynes; traduccién Martha Chavez. 1957. México. pp. 114.
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2.2. Marco Conceptual

2.2.1 Sistema Financiero

El Sistema Financiero es el conjunto de instituciones, instrumentos y mercados a través

de los cuales se canaliza el ahorro hacia la inversion. En este contexto tendran un papel

muy importante los intermediarios financieros, cuya funcion principal serd fomentar el

ahorro hacia la inversion, teniendo en cuenta las distintas motivaciones y necesidades

financieras de ahorradores e inversores®®,

El ahorro sera canalizado por unidades excedentarias (prestamistas), hacia las unidades

deficitarias (prestatarios), mediante la intervencion de una serie de intermediarios

financieros. El sistema financiero estd compuesto por tres elementos fundamentales:

a) Instrumentos o activos financieros: Los activos financieros son valores
emitidos por las unidades econémicas deficitarias que tienen como caracteristicas
principales el grado de liquidez en funcidn de su facilidad de conversion de dinero,
funcion de la solvencia del emisor y la rentabilidad, es decir; la capacidad de

producir intereses u otros remedios.

b) Instituciones o intermediarios financieros: Los intermediarios financieros
pueden ser de dos tipos: entidades de crédito, son aquellas encargadas de recibir
fondos prestables del publico, con el compromiso futuro de reembolsar dichos
fondos y no entidades de crédito, dentro de este grupo se encuentran compafiias

aseguradoras, instituciones de inversidn y agencias de valores.

¢) Mercados financieros: Los mercados financieros se definen como el
mecanismo o lugar a través del cual se produce intercambio de activos financieros
y se determina sus precios, las funciones principales, son: poner en contacto a los

agentes intervinientes, fijar el modo adecuado a los precios de los instrumentos

66 Lopez Joaquin. Gestidn Bancaria-Factores clave en un entorno competitivo. 2008. Espafia. 3ra edicién.

pp. 2.
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financieros, proporcionar liquidez a los activos y reducir los plazos y costes de

intermediacién®’.

Representando graficamente el Sistema Financiero, los Intermediarios Financieros
otorgan préstamos y titulos de valores a los agentes con necesidad de crédito, el Sector
Superavitario de fondos (los agentes superavitarios poseen excedentes que desean
invertirlos adecuadamente) depositan sus fondos y seguros en los intermediarios
financieros, asi como en el mercado de valores (los valores pueden ser emitidos por

empresas privadas o por el Estado). (Esquema N°1)

Esquema N°1: ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO

Intermediarios
financieros - otras
instituciones

financieras
Sector Agentes con
superavitario de necesidades de
fondos financiamiento

‘ Mercado de
[ valores '

Elaboracion propia- Fuente: Banco Central de Bolivia — Gerencia de Entidades Financieras

67 Lopez Joaquin. Gestidn Bancaria-Factores clave en un entorno competitivo. 2008. Espafia. 3ra edicion.
pp. 5.
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2.2.2. Entidades de Intermediacion Financiera

Una Entidad de Intermediacion Financiera (EIF) es la denominacion que reciben las
instituciones financieras autorizadas por la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero (ASFI), para realizar operaciones de captacion de ahorros y colocacion de
créditos. Las entidades pueden ser: Bancos Mudltiples, Bancos PyMe, Entidades
Financieras de Vivienda, Cooperativas de ahorro y crédito, Instituciones Financieras de

Desarrollo.

Las Entidades financieras supervisadas, son aquellas que después de haber cumplido todos
los requisitos exigidos por la Ley de Bancos y Entidades Financieras, obtiene la licencia
de funcionamiento otorgada por la ASFI, de acuerdo a normativa legal vigente; las
entidades supervisadas son objeto de control y fiscalizacién permanente por parte de la

ASFI, con los siguientes propositos:

e Evitar que incurran en riesgos excesivos que pongan en peligro los ahorros del

publico y la estabilidad del sistema financiero.

e Proteger los derechos de los consumidores financieros y promover que las
entidades brinden servicios de Optima calidad a los clientes y usuarios

financieros®®.

Las principales operaciones que las entidades de intermediacion financiera pueden

realizar, de acuerdo con la promulgacion de la Ley de Servicios Financieros N°393%°, son:

8 Banco Econdmico. Una Entidad de Intermediacidn Financiera. 2014. Bolivia.
8 Ley de Servicios Financieros N°393. Articulo N°117: Servicios de intermediacién financiera.
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Esquema N°2: TIPO DE OPERACIONES DE LA ENTIDAD DE
INTERMEDIACION FINANCIERA

Recibir depositos de dinero de
personas y empresas

( Contraer obligaciones con el

Operaciones Banco Central de Bolivia y otras
Pasivas entidades financieras
Emitir y colocar bonos ]
Otorgar créditos a personas y
o _ empresas
Tipos de Operaciones peraciones
de las Entidades de i Activas Invertir en titulos y valores
Intermediacion Realizar giros

Financiera Comprar y vender dolares, euros

y otras monedas extranjeras

Operaciones

X Operar con tarjetas de crédito ]
contlngentes

Emitir boletas de garantia, otros
avales y flanzas bancarias

Oper aciones de ‘ Alquilar cajas de seguridad |
administracion

Administrar dinero y ofros
valores mediante patrimonios ‘
autdnomos

Elaboracion propia con informacion de la ASFI

Los bancos e instituciones financieras tienen una doble dimension: financiera y real, en
su dimension financiera aparecen captando depositos y logrando créditos, sus ingresos son

los interese cobrados Y sus gastos los intereses pagados.’.

2.2.3. Bancos

La denominacién de Bancos, corresponde al primer periodo: (2000-2013); puesto que aun
no se habia promulgado la Ley de Servicios Financieros N°393 y se denominaba Bancos,
la definicién para Bancos segun la Ley de Bancos y Entidades Financieras correspondiente

al primer periodo es la siguiente:

70 Antelo Eduardo, Cupé Ernesto, Escobar Jairo, Martinez José. Andlisis de la evolucién del sistema
bancario nacional. Bolivia. pp. 10.
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Entidad financiera autorizada, de origen nacional o extranjero, dedicada habitualmente a

realizar operaciones de intermediacion y a prestar servicios financieros al piblico’™.

Cuadro N°4: ENTIDADES SUPERVISADAS CON LICENCIAS DE
FUNCIONAMIENTO EN BANCOS: 2000 AL 2013

Nro. SIGLA BANCOS
1 BSC Banco Santa Cruz
2 BNB Banco Nacional de Bolivia
3 BME Banco Mercantil Santa Cruz
4 BIS Banco Bisa
5 BCR Banco de Crédito
6 BGA Banco Ganadero
7 BEC Banco Econdmico
8 BSO Banco Solidario
9 BNA Banco de la Nacion Argentina
10 BFO Banco Fortaleza
11 BCT Citibank Bolivia
12 BDB Banco de Brasil
13 BLA Banco Los Andes ProCredit
14 BIE Banco para el Fomento a Iniciativas Economicas

Fuente: ASFI: Bancos autorizados — Elaboracion propia

2.2.4. Bancos Multiples

La denominacion Bancos Multiples corresponde al segundo periodo: (2014-2019); tras la
promulgacion de la Ley de Servicios Financieros N°393, la cual establece la modificacion
de la denominacion de Bancos, por Bancos Multiples y la definicién es la siguiente: es la
entidad de intermediacion financiera bancaria, que se basa en la oferta de los productos,
servicios y operaciones autorizadas y disponibles con destino hacia clientes en general,

empresas de cualquier tamafio y tipo de actividad econémica’.

1 Ley de Bancos y Entidades Financieras N°1488. 1993. Articulo N°1.
72 putoridad de Supervisidn del Sistema Financiero-ASFI. Glosario de términos econdmico financieros.
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Las entidades multiples pueden otorgar créditos, recibir depositos, otorgar avales, fianzas,
negociar cartas de crédito, realizar giros, cambio y compraventa de monedas, adquirir y
conservar por cuenta propia titulos-valores de la Bolsa Boliviana de Valores’®. También
pueden canalizar recursos a otras entidades financieras con fines de expansion de cartera
productiva o para la obtencion de liquidez, entre otros, asi como también pueden efectuar

operaciones de arrendamiento financiero.

La especializacion de los intermediarios financieros, como es el caso de la banca multiple
favorece a la asignacion de recursos, debido a la diversificacion de operaciones desde la
aplicacion de la Ley de Servicios Financieros’, de los cuales son beneficiados los
diferentes segmentos de la poblacion demandantes de servicios financieros.

Dentro del régimen de autorizaciones se incluyen modificaciones con relacion al tipo de
entidades autorizadas, desde la promulgacion de la Ley N°393, con la estructura previa se
contemplaba: Bancos y Fondos Financieros Privados (FFP), en la nueva estructura del
sistema financiero se denominan Bancos Multiples. Teniendo como objetivo principal
prestar servicios financieros al publico en general que favorezcan el desarrollo de la
actividad econémica nacional, el crecimiento de la produccion y la expansion de la

capacidad industrial”®.

Los Bancos Multiples hasta la gestion 2019 estan comprendidos por 14 bancos, los cuales

cuentan con licencia autorizada para su funcionamiento, otorgada por la ASFI:

3 Autoridad de Supervision del Sistema Financiero. Recopilacién de normas para servicios financieros-
Reglamentos para Bancos Multiples.

74 Ley de Servicios Financieros N°393. Articulo N°119: Operaciones activas, contingente y de servicios.

7> Olmos Alcald Rolando. El rol del sistema financiero en el nuevo modelo econdmico, social, comunitario
y productivo. 2014. Bolivia. pp. 7.
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Cuadro N° 5: ENTIDADES SUPERVISADAS CON LICENCIAS DE
FUNCIONAMIENTO EN BANCOS MULTIPLES: 2014 AL 2019

Nro. SIGLA |BANCOS MULTIPLES
1 BNB Banco Nacional de Bolivia
2 BUN Banco Union
3 BME Banco Mercantil Santa Cruz
4 BIS Banco Bisa
5 BCR Banco de Crédito de Bolivia
6 BGA Banco Ganadero
7 BEC Banco Econdmico
8 BSO Banco Solidario
9 BNA Banco de la Nacion Argentina
10 BDB Banco de Brasil
11 BFS Banco Fassil
12 BFO Banco Fortaleza
13 BIE Banco para el Fomento a Iniciativas Econémicas
14 BPR Banco Prodem

Fuente: ASFI: Bancos Multiples autorizados — Elaboracion propia

2.2.5. Rentabilidad

El concepto genérico de Rentabilidad, como relacion entre resultado obtenido y recursos

empleados en su consecucion, la gran mayoria de las medidas de la rentabilidad utilizan

en el numerador algun resultado contable.

Algunos autores afiaden ciertos matices al concepto de rentabilidad referidos al tipo de

resultado que ha de considerarse en el calculo de la misma:

» Se entiende por rentabilidad de una empresa la tasa con que remunera a los

capitales o recursos que utiliza. Desde un punto de vista puramente economico,

uno de los fines primordiales de la empresa consiste en hacer méaxima la

rentabilidad de los capitales invertidos en la misma’®.

76 pérez Francisco. Introduccidn a la gestién financiera de la empresa. 1978. Madrid. 1ra edicién. pp.215.
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» La rentabilidad mide la relacion entre los resultados monetarios de una actividad,;
reales o esperados y los medios empleados para obtenerlos. La rentabilidad es el

objetivo econémico-financiero de la empresa’’.

El resultado contable es un indicador econémico de primera magnitud, su cuantia permite
conocer en términos globales la eficacia lograda en la gestion empresarial por los
responsables de la misma. Se suelen reconocer dos aspectos fundamentales de la

rentabilidad empresarial: la rentabilidad econémica y la rentabilidad financiera.

La rentabilidad econdmica, es también reconocida por rentabilidad de los activos, e
incluso por la sigla representativa de su denominacion anglosajona ROl (Return on
investment), expresa la relacion entre el resultado obtenido y la inversion; al analizar esta
relacién lleva al analista a comparar usos alternativos del capital, asi como también es una
medida de la habilidad empresarial para alcanzar una rentabilidad satisfactoria sobre sus

activos’®.

2.2.6. Rentabilidad Financiera

La rentabilidad financiera incorpora en su calculo la cuantia de los fondos propios, por lo
cual esta rentabilidad constituye un test de rendimiento o rentabilidad para los accionistas
o0 propietarios de la empresa. Contablemente el resultado atribuible a los accionistas viene
reflejado en la cifra del resultado neto, este resultado es después de impuestos y en lo que
respecta a las inversiones efectuadas en la empresa por los propietarios, estas vendrian por

la suma total de los fondos propios existentes al final del ejercicio”.

77 Cuervo Alvaro. El analisis econdmico financiero de la empresa. 1986. Espaiia. 1ra edicin. pp.15.

78 Aguilar Diaz Inmaculada. Rentabilidad y riesgo en el comportamiento financiero de la empresa. 1987.
Espafia. 2da edicién. pp. 23-43.

79 Lizcano Alvarez Jesus. Rentabilidad Empresarial: Propuesta préctica de analisis y evaluacién. 2004.
Madrid. pp. 12.
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La rentabilidad financiera o de los fondos propios denominada en la literatura anglosajona
ROE, es una medida referida a un determinado periodo de tiempo, del rendimiento

obtenido por esos capitales propios.

En este sentido la rentabilidad financiera deberia ser coincidente con lo que el inversor
puede obtener en el mercado; sin embargo, esté referida a la empresa y no al accionista,
por lo tanto, la rentabilidad financiera es un concepto de rentabilidad final que al
contemplar la estructura financiera de la empresa (en el concepto de resultado y en el de

inversion)®.

A diferencia de la rentabilidad econdmica existen menos divergencias en cuanto a la
expresion de célculo de la misma, la cual es el ROE; como concepto de la expresion

utilizada es la del resultado neto, considerando el resultado neto del ejercicio.

2.2.7. Rentabilidad sobre el Patrimonio-ROE

ROE (Return on equity); traducida como la rentabilidad sobre recursos propios, es la
capacidad que tiene una organizacion para generar utilidad neta en relacién al patrimonio,
mientras el resultado de este instrumento sea cada vez mayor, significa que la
Administracion Financiera utiliza de manera 0ptima la estructura del capital para generar
utilidades en el periodo, la razén de rendimiento sobre el patrimonio establece el nivel de

utilidad que se obtiene en funcidn a la estructura patrimonial®.,
La forma de célculo se da de la siguiente manera:

Beneficio Neto (Utilidad Neta)
Patrimonio

ROE =

80 Ceupe Magazine. Finanzas: La rentabilidad financiera. 2010.
81 Soto Gonzales Carlos. Anélisis de estados financieros. 2017. Ecuador. Editorial Utmach. pp. 91.
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Puede verse al ROE, como una medida para valorar la ganancia obtenida sobre los

recursos empleados y representando como porcentaje, seria de la forma:

Beneficio Neto (Utilidad Neta) 100
E3

ROE = . .
Patrimonio

Para la medicion del ROE, se utiliza datos contables propios a final del periodo y para
conocer la rentabilidad que se ha tenido anteriormente con relacion a los periodos

anteriores, se utiliza el beneficio neto después de impuestos.

2.2.8. Tasa de interés activa

Es la tasa se paga a la entidades financieras al recibir un préstamo, la cual puede ser
nominal o efectiva, la tasa de interés nominal se utiliza para calcular el pago de intereses
que el usuario hace al banco; pero el verdadero costo del préstamo lo da la tasa de interés

efectiva.

2.2.9. Tasa de interés efectiva activa (TEA)
Es la remuneracidn total que percibe un depositante, expresada en porcentaje anualizado,

incluyendo capitalizaciones y otras remuneraciones®.

2.2.10. Tasa de interés pasiva
Es la tasa de interés que las entidades de intermediacion financiera, paga a los depositantes

por sus ahorros.

2.2.11. Tasa de interés efectiva pasiva (TEP)
Es la remuneracion total que percibe un depositante, expresada en porcentaje anualizado,

incluyendo capitalizaciones y otras remuneraciones®?.

82 ASFI. Glosario de términos econdmico financieros. 2019. pp. 104.
8 [dem.
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2.2.12. Encaje legal
Es la proporcion de los depositos de personas naturales y juridicas que las entidades de
intermediacion financiera deben mantener como reserva en el Banco Central de Bolivia o

a través del Banco Central de Bolivia®.

2.2.13. Encaje legal constituido
Es el monto depositado por las entidades de intermediacion financiera en el Banco Central
de Bolivia 0 en entidades de intermediacion financiera autorizadas, en efectivo o en

titulos, para fines de encaje legal®.

8 |bidem, pp. 49.
85 ASFI. Glosario de términos econdmico financieros. 2019. pp. 104.
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3. CAPITULO I1l: MARCO NORMATIVO, LEGAL Y DE POLITICAS
3.1. Marco Normativo?8®

3.1.1. Constitucion Politica del Estado Plurinacional
Citando los Articulos de la Nueva Constitucion Politica del Estado aprobada en fecha 25

de Enero de 2009, proclama los siguientes articulos referidos al tema de investigacion:
3.1.1.1 Jerarquia normativa y reforma de la Constitucion

- “Todas las personas, naturales y juridicas, asi como los 6rganos publicos,

funciones publicas e instituciones, se encuentran sometidos a la presente

Constitucion”®,

- “La Constitucion es la norma suprema del ordenamiento juridico boliviano y goza

de primacia frente a cualquier otra disposicion”®,

3.1.1.2. Politica Financiera

- “El Estado regulard el sistema financiero con criterios de igualdad de

oportunidades, solidaridad, distribucion y redistribucién equitativa”®.

- “El Estado, a través de su politica financiera, priorizara la demanda de servicios

financieros de los sectores de la micro y pequefia empresa, artesania, comercio,

servicios, organizaciones comunitarias y cooperativas de produccion”®,

8 Constitucién Politica del Estado Plurinacional de Bolivia. 2009; Ley de Bancos y Entidades Financieras
N°1488; Ley de Servicios Financieros N°393. 2013.

87 Constitucién Politica del Estado Plurinacional. 2009. Quinta Parte: Jerarquia normativa y Reforma de la
constitucién, Titulo Unico: Primacia y reforma de la constitucion. Articulo N°410: Parrafo |.

8 |bidem. Parrafo Il.

8 |bidem. Capitulo Tercero: Politicas Econémicas: Seccién llI: Politica Financiera. Articulo N°330: Parrafo
I

% |bidem. Parrafo II.
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- “El Banco Central de Bolivia y las entidades e instituciones publicas no

reconoceran adeudos de la banca o de entidades financieras privadas.

- Estas obligatoriamente aportaran y fortaleceran un fondo de reestructuracion

financiera, que ser usado en caso de insolvencia bancaria”.

- “Las actividades de intermediacion financiera, la prestacion de servicios
financieros y cualquier otra actividad relacionada con el manejo, aprovechamiento
e inversion del ahorro, son de interés publico y s6lo pueden ser ejercidas previa

autorizacion del Estado, conforme con la ley”%.

- “Las entidades financieras estaran reguladas y supervisadas por una institucion de

regulacion de bancos y entidades financieras. Esta institucion tendré carécter de

derecho publico y jurisdiccion en todo territorio boliviano™®.

3.1.1.3. Politica Monetaria

- “El Estado, a través del Organo Ejecutivo, determinara los objetivos de la politica

monetaria y cambiaria del pais, en coordinacion con el Banco Central de Bolivia”%,

- “Las transacciones publicas en el pais se realizaran en moneda nacional”®,

- “Son atribuciones del Banco Central de Bolivia, en coordinacion con la politica

econdmica determinada por el Organo Ejecutivo, ademas de las sefialadas por la ley:

1. Determinar y ejecutar la politica monetaria.

2. Ejecutar la politica cambiaria.

91 Constitucién Politica del Estado Plurinacional. 2009. Capitulo Tercero: Politicas Econémicas: Seccién Ill:
Politica Financiera. Articulo N°330. Parrafo IV.

9 |bidem. Articulo N°331.

% |bidem. Articulo N°332.

% Ibidem. Seccidn Il: Politica Monetaria. Articulo N°326. Parrafo I.

% {dem. Pérrafo Il.
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3.

Regular el sistema de pagos.

4. Autorizar la emision de la moneda.

5.

Administrar las reservas internacionales”®.

3.1.2. Primer Periodo (2000-2013): Ley de Bancos y Entidades Financieras N°1488
de 14 de Abril de 1993

3.1.2.1.

Definiciones

“Banco: Entidad financiera autorizada, de origen nacional o extranjero, delicada

habitualmente a realizar operaciones de intermediacién y a prestar servicios

financieros al publico en el marco de la presente Ley”"’.

“Entidad Financiera: Persona juridica radicada en el pais, cuyo objeto social esta

referido al campo de la intermediacion y de los servicios financieros”%.

“Entidad Financiera Bancaria: Entidad autorizada para operar como banco o como

banco departamental”®,

“Intermediacion Financiera: Actividad habitual realizada s6lo por una entidad

financiera autorizada, consistente en la mediacion entre oferta y demanda de

recursos financieros prestables”,

“Sistema bancario: Conjunto de entidades financieras bancarias autorizadas por la

Superintendencia”??.

% Constitucion Politica del Estado Plurinacional. 2009. Articulo N°328.

9 Ley de
% fdem.
9 fdem.
100 fdem.
101 {dem.

Bancos y Entidades Financieras N°1488. 1993. Articulo N°1.
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3.1.2.2. Ambito de la Ley y Operaciones

- “Son actividades de intermediacion financiera y de servicios auxiliares del sistema

financiero, las siguientes:

1. Recibir dinero de personas naturales o juridicas como depdsitos, préstamos
mutuos, o bajo otra modalidad para su colocacion conjunta con el capital de la

entidad financiera, en créditos o inversiones del propio giro.

2. Emitir, descontar o negociar titulos-valores y otros documentos representativos de

obligaciones.
3. Prestar servicios de deposito en almacenes generales de depoésito.
4. Emitir cheques de viajero y tarjetas de crédito.
5. Realizar operaciones de compraventa y cambio de monedas.

6. Efectuar fideicomisos y mandatos de intermediaciéon financiera, administrar
fondos de terceros, operar camaras de compensacion y prestar caucion y fianza

bancaria

7. Realizar operaciones de arrendamiento financiero y factoraje, si estas actividades

las efectlan entidades de intermediacién financiera.

8. Valuar las entidades del sistema financiero”°?.

- “Las actividades de intermediacion financiera y de servicios auxiliares financieros
sefialados en el articulo anterior, seran realizados por las entidades financieras
autorizadas por la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras, en

adelante denominada <Superintendencia>.

102 ey de Bancos y Entidades Financieras N°1488. 1993. Articulo N°3.
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- La Superintendencia y el Banco Central de Bolivia, incorporaran en el campo de
aplicacion de la presente Ley a otras entidades existentes o0 por crearse que
realicen, con caracter habitual, actividades de intermediacion financiera o de
servicios auxiliares financieros, que no se encuentren comprendidas por esta

Ley9:103.

- “Con excepcion del Banco Central de Bolivia, las entidades financieras bancarias,
se constituirdn como sociedades anonimas, debiendo su escritura de Constitucion
social y estatutos cefiirse a las disposiciones de la presente Ley y al Codigo de

Comercio en lo conducente”%*,

- “Las entidades financieras bancarias estan facultadas para realizar operaciones,

activas y pasivas, tanto en moneda nacional como en moneda extranjera”1%,

- “Las entidades financieras cobraran y pagaran intereses en sus operaciones activas

y pasivas, bajo el sistema de tasas fijas o variables.

- Las entidades financieras, no podran modificar unilateralmente los términos, tasas

de interés y condiciones pactadas en los contratos de crédito%®.

3.1.2.3. Encaje Legal y Control

- “El encaje legal constituido y los depdsitos no patrimoniales efectuados en el
Banco Central de Bolivia, no estaran sujetos a ningun tipo de embargos o
retenciones judiciales, emergentes de litigios entre personas naturales o juridicas.
El Banco Central de Bolivia podra debitar del encaje legal los préstamos de

liquidez no pagados a su vencimiento’.

103 Ley de Bancos y Entidades Financieras N°1488. 1993. Articulo N°4.
104 |bidem. Articulo N°9.

105 |bidem. Articulo N°35.

106 |bidem. Articulo N°42.

107 |bidem. Articulo N°85.
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- “La Superintendencia efectuard el control de las actividades de las entidades

financieras con arreglo a la presente Ley y normas reglamentarias™%,

- “La Superintendencia requerird de cada entidad financiera informes relacionados

a su situacion y a sus operaciones, sefialando el contenido y el plazo de

presentacion de dichos informes”1%,

- “La Superintendencia podra requerir a las entidades financieras informes y estados

contables con el contenido y periodicidad que considere adecuados™™°.

- “Las entidades financieras publicardn sus estados financieros al 30 de julio y al 31

de diciembre de cada afio en un diario de circulacion nacional”!!!,
3.1.2.4. Banco Central de Bolivia

- “El Banco Central de Bolivia, es una institucion de derecho publico y de duracion

indefinida. Se rige por las disposiciones de la presente Ley, su Ley Organica,

Estatutos y Reglamentos™!2,

- “Realizara las funciones de asesor econdmico, banquero y agente financiero del

Estado y de banquero de las entidades de intermediacion financiera del pais™!®.

- “Las funciones y atribuciones del Banco Central de Bolivia, solo podran ser

modificadas mediante Ley de la Republica™!!4,

108 ey de Bancos y Entidades Financieras N°1488. 1993. Articulo N°92.
109 |hidem. Articulo N°93.

10 |hidem. Articulo N°95.

111 |bidem. Articulo N°96.

112 |bidem. Articulo N°141.

113 |bidem. Articulo N°145.

114 |bidem. Articulo N°151.
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3.1.2.5. Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras

- “La Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras es una institucion de
derecho publico y de duracion indefinida. Se rige por las disposiciones de la

presente Ley, su Ley Organica, estatutos y reglamentos”**°,

- “La Superintendencia, 6rgano rector del sistema de control de toda captacion de
recursos del publico y de intermediacion financiera del pais, incluyendo el Banco

Central de Bolivia, tendra los siguientes objetivos:
- Mantener un sistema financiero sano y eficiente.

1. Velar por la solvencia del sistema de intermediacion financiera”!?®,
- “Son atribuciones de la Superintendencia:

1. Vigilar el cumplimiento de las normas de intermediacion financiera.

2. Normar el sistema de control interno y externo de toda intermediacion

financiera.

3. Ejercer y supervisar el control interno y externo, exigiendo el cumplimiento
de las disposiciones legales, normas técnicas, reglamentarias a todas las
entidades publicas, privadas y mixtas, que realicen en el territorio de la
Republica intermediacion entre la oferta y la demanda de recursos financieros

prestables.

4. Supervisar a las personas naturales o juridicas que efectlen actividades

auxiliares de la intermediacion financiera.

115 Ley de Bancos y Entidades Financieras N°1488. 1993. Articulo N°152.
116 Ibidem. Articulo N°153.
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5. Opinar sobre la eficacia de las normas y reglamentos dictados por el Banco
Central de Bolivia, para el funcionamiento de los sistemas de captacion e

intermediacion financiera.

6. Incorporar al &mbito de su competencia, de acuerdo con el Banco Central de
Bolivia, a otras personas o0 entidades que realicen actividades de

intermediacion financiera.

7. Elaborar y aprobar los reglamentos de las normas de control y supervision

sobre las actividades de intermediacion financiera.
8. Establecer sistemas preventivos de control y vigilancia.

9. Controlar el cumplimiento de las normas sobre encaje legal y liquidez en el

sistema financiero.

10. Imponer sanciones administrativas a las entidades bajo su control, cuando

éstas infrinjan las disposiciones legales™?’.

“La presente Ley es de aplicacion preferente, para la regulacion de las actividades
de las instituciones y entidades financieras que se encuentran sometidas a su

campo de aplicacion”!18,

3.1.3. Segundo Periodo (2014-2019): Ley de Servicios Financieros N°393 del 21 de
Agosto de 2013

3.1.3.1. El estado rector del Sistema Financiero

- “La mencionada Ley tiene por objeto regular las actividades de intermediacion
financiera y la prestacion de servicios financieros, asi como también la
organizacion y funcionamiento de las entidades financieras y prestadoras de

servicios financieros; la proteccion del consumidor financiero; y la participacion

117 Ley de Bancos y Entidades Financieras N°1488. 1993. Articulo N°154.
118 Ibidem. Articulo N°166.
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del Estado como rector del sistema financiero, velando por la universalidad de los
servicios financieros y orientando su funcionamiento en apoyo de las politicas de

desarrollo econdmico y social del pais”!*®.

- “Seencuentran bajo el ambito de aplicacion de la mencionada Ley, las actividades
financieras, la prestacion de servicios financieros y las entidades financieras que

realizan estas actividades'%.

- “El Banco Central de Bolivia — BCB se regira por sus propias disposiciones”*?L,

- “Es competencia privativa indelegable de la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero — ASFI ejecutar la regulacion y supervision financiera, con la finalidad
de velar por el sano funcionamiento y desarrollo de las entidades financieras y
preservar la estabilidad del sistema financiero, bajo los postulados de la politica

financiera, establecidos en la Constitucion Politica del Estado”*?2.

- “La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero — ASFI, es la institucién
encargada de ejercer las funciones de regulacion, supervision y control de las

entidades financieras, con base en las disposiciones de la presente Ley”!%,

- “La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero — ASFI, emitira
reglamentacion especifica y supervisard su cumplimiento en el marco de la
normativa emitida por el Banco Central de Bolivia— BCB, en el ambito del sistema

de pagos”?4.

119 Ley de Servicios Financieros N°393. 2013. Articulo N°1.

120 |hidem. Articulo N°2.

121 | ey de Servicios Financieros N°393. 2013. Articulo N°5. Parrafo Il
122 |pidem. Articulo N°8. Pérrafo I.

123 |bidem. Parrafo Il.

124 Ibidem. Parrafo IlI.
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3.1.3.2. Régimen Institucional de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero

b)

d)

f)

“La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero — ASFI, tiene por objeto,
regular, controlar y supervisar los servicios financieros en el marco de la
Constitucion Politica del Estado, la presente Ley y los Decretos Supremos
reglamentarios, asi como la actividad del mercado de valores, los intermediarios y

entidades auxiliares del mismo”'%,

“Son objetos de la regulacion y supervision financiera, respecto de los servicios

financieros, de manera indicativa y no limitativa, los siguientes:

Proteger los ahorros colocados en las entidades de intermediacion 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 econdmica 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 dmbito de su

competencia.

Controlar el financiamiento destinado a satisfacer las necesidades de vivienda de

las personas.

125 | ey de Servicios Financieros N°393. 2013. Articulo N°16.
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g) 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 méas informada.

h) Asegurar la prestacion de servicios financieros con atencion de calidad.

i) Preservar la estabilidad, solvencia y eficiencia del sistema financiero”!?®.

- “La Autoridad de Supervision del Sistema financiero — ASFI evaluard anualmente
el logro de los objetivos enunciados en el Articulo 17 y elevard informes al

Ministerio de Economia y Finanzas Publicas™?’.

- “Las actividades financieras y la prestacion de servicios financieros, seran
realizadas Unicamente por entidades autorizadas por la Autoridad de Supervisién
del Sistema Financiero — ASFI, segin los tipos de entidad financiera que la

presente Ley define”*?8,

3.1.3.3. Funciones de control y supervision

- “La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero — ASFI efectuard las

funciones de control y supervision a las actividades de las entidades financieras

con arreglo a la presente Ley y sus normas reglamentarias”!?°,

- “La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero — ASFI requerird de cada

entidad bajo su ambito de competencia el o los documentos, reportes u otros

necesarios, en el marco de sus atribuciones”*3.

126 ey de Servicios Financieros N°393. 2013. Articulo N°17.

127 ey de Servicios Financieros N°393. 2013. Articulo N°18. Parrafo I.
128 |pidem. Articulo N°19. Pérrafo .

129 |pidem. Articulo N°28.

130 | ey de Servicios Financieros N°393. 2013. Articulo N°29.
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- “Las entidades financieras presentaran a la Autoridad de Supervision de
Supervision del Sistema Financiero — ASFI, una vez al afio, sus estados financieros

con dictamen de auditoria externa”®L,

- “Las entidades financieras publicaran sus estados al 30 de junio y al 31 de

diciembre de cada afio, en circulacion nacional’*3?,
3.1.3.4. Capital requerido para Bancos Multiples

- “Las entidades de intermediacion financiera privada, exceptuando las cooperativas
de ahorro y crédito, de acuerdo a su naturaleza deberan mantener en todo momento
un capital pagado minimo en moneda nacional equivalente a Unidades de Fomento

a la Vivienda, de acuerdo al siguiente detalle:

Para un Banco Multiple, el equivalente a UFV 30.000.000,00.- (Treinta Millones

de Unidades de Fomento a la Vivienda”%,

3.1.3.5. Banco Multiple

- “Los bancos multiples se constituiran bajo la forma juridica de sociedad an6nima,
debiendo su escritura de constitucion social y estatutos, regirse a las disposiciones
de la presente Ley y al Cédigo de Comercio en lo conducente, las acciones de los

bancos multiples serdn nominativas y ordinarias'34,

- “Elnombre o razon social de los bancos multiples, necesariamente deberd contener

la palabra banco en castellano como primera palabra”*3°,

- “Los bancos multiples tendran como objetivo la prestacion de servicios financieros

al publico en general, favoreciendo el desarrollo de la actividad economica

131 Ley de Servicios Financieros N°393. 2013..Articulo N°34. Parrafo I.
132 |bidem. Parrafo Il.

133 Ley de Servicios Financieros N°393. 2013. Articulo N°217.

134 Ibidem. Articulo N°230. Parrafo I.

135 Ibidem. Parrafo Il.
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nacional, la expansién de la actividad productiva y el desarrollo de la capacidad

industrial del pais™*3®.
3.1.3.6. Encaje Legal constituido

- “El encaje legal constituido y los depositos no patrimoniales efectuados en el
Banco Central de Bolivia — BCB, no estaran sujetos a ningun tipo de embargos o
retenciones judiciales, emergentes de litigios entre personas naturales o

juridicas™’.

- “El Banco Central de Bolivia — BCB podréa debitar del encaje legal constituido los

préstamos de liquidez no pagados a su vencimiento”%,

- “El Banco Central de Bolivia — BCB podré otorgar créditos de liquidez a las
entidades de intermediacion financiera con garantia del encaje legal constituido,
asi como otras garantias que determine el ente emisor, de acuerdo a reglamento

aprobado por su directorio”*°.

3.1.4. Ley del Banco Central de Bolivia N°1670 del 31 de Octubre de 1995

3.1.4.1. Naturaleza y funciones

- “El Banco Central de Bolivia (El BCB) es una institucion del Estado, de derecho
publico, de caracter autarquico, de duracién indefinida, con personalidad juridica
y patrimonio propios y con domicilio legal en la ciudad de La Paz. Es la Unica
autoridad monetaria y cambiaria del pais y por ello érgano rector del sistema de

intermediacién financiera nacional, con competencia administrativa, técnica y

136 ey de Servicios Financieros N°393. 2013. Articulo N°231.

137 Ley de Servicios Financieros N°393. 2013. Articulo N°429. Parrafo I.
138 |pidem. Parrafo Il.

139 Ibidem. Articulo N°430.
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financiera y facultades normativas especializadas de aplicacién general, en la

forma y, con los alcances establecidos en la presente Ley”24°,

- “El BCB tomara en cuenta la politica economica del Gobierno, en el marco de la

presente Ley, al momento de formular sus politicas”4L,

- “El BCB podra establecer encaje legales de obligatorio cumplimiento por los
Bancos y entidades de intermediacion financiera. Su composicion, cuantia, forma
de calculo, caracteristicas y remuneracion, seran establecidas por el Directorio del

Banco, por mayoria absoluta de votos.

- Elcontrol y la supervision del encaje legal corresponderé a la Superintendencia de

Bancos y Entidades Financieras”42,

- “El encaje y los depositos constituidos en el BCB por los bancos y entidades
financieras, no estaran sujetos a ningun tipo de embargo o retencion judicial por

terceros” 143,

3.1.4.2. Funciones en relacion con el Sistema Financiero

- “Quedan sometidas a la competencia normativa del BCB, establecida en este
Capitulo, todas las entidades del sistema de intermediacion financiera y servicios
financieros, cuyo funcionamiento esté autorizado por la Superintendencia de

Bancos y Entidades Financieras4,

- “La Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras tendra la obligacion de
suministrar al BCB toda la informacion periddica que ésta reciba de los bancos y

demas entidades del sistema financiero.

140 | ey del Banco Central de Bolivia N°1670.1995. Articulo N°1.
141 Ibidem. Articulo N°4.

142 | ey del Banco Central de Bolivia N°1670.1995. Articulo N°7.
143 Ibidem. Articulo N°8.

144 Ibidem. Articulo N°30.
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- Los bancos y demés entidades de intermediacion financiera estan en la obligacion
de suministrar directamente al BCB la informacion que este requiera de caracter
monetario y en su condicion de acreedor, asi como cualquier otra solicitada
directamente por el Presidente del BCB sobre la situacion financiera de una

entidad”1*,

- “El BCB publicara periodicamente informacion estadistica y econémica sobre las
variables economicas y financieras comprendidas en el ambito de su

competencia”4®,

3.2. Marco Legal

3.2.1. Autoridad de Supervision del Sistema Financiero — ASFI

La ASFI es una institucion de derecho publico y de duracion indefinida, con personalidad
juridica, patrimonio propio y autonomia de gestion administrativa financiera. El objeto de
la ASFI es regular, controlar y supervisar los servicios financieros en el marco de la
Constitucion Politica del Estado, la Ley N°393 de Servicios Financieros y los Decretos
Supremos reglamentarios, asi como la actividad del mercado de valores, los

intermediarios y sus entidades auxiliares.

Las actividades financieras y la prestacion de servicios financieros deben ser realizadas
Unicamente por entidades que tengan autorizacién de ASFI, segln los tipos de entidades
definidos en la Ley N°393.

3.2.2. Banco Central de Bolivia
El Banco Central de Bolivia es una institucion de derecho publico, con personalidad
juridica y patrimonio propio, tiene como mision: Mantener la estabilidad del poder

adquisitivo interno de la moneda nacional, para contribuir al desarrollo econémico social.

145 Ley del Banco Central de Bolivia N°1670.1995. Articulo N°40.
146 Ibidem. Articulo N°43.
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El BCB es una entidad lider, institucionalizada, reconocida por su excelencia y
transparencia en el cumplimiento de su mision, que presta servicios con calidad,
tecnologias de informacidn adecuada y con personal idoneo, integro y comprometido con

los valores institucionales, en el marco del desarrollo integral para el vivir bien.

3.2.3. Asociacion de Bancos Privados de Bolivia

La Asociacion de Bancaria - ASOBAN creada en 1957, con fines de solidaridad y
cooperacion, para impulsar el desarrollo de los negocios bancarios en el pais, tiene como
mision: Representar los legitimos intereses de sus asociados, en un entorno de cooperacion
y complementariedad, fortaleciendo y promoviendo la confianza del publico en las
entidades, y tiene como vision: Ser una organizacion representativa del sistema bancario
reconocida por su confiabilidad y liderazgo, que contribuye a la integracion entre

asociados, mercados, comunidad y region latinoamericana.

3.2.4. Decreto Supremo N°2055
- “El Decreto Supremo 2055 tiene como objeto determinar las tasas minimas para

depdsitos del publico en cuentas de caja de ahorro y depositos a plazo fijo”**.

- “Las disposiciones del Decreto Supremo 2055 seran de aplicacion para todas las
entidades de intermediacion financiera que cuentan con licencia de

funcionamiento”48,

- “La tasa de interés para depoésitos en cuentas de Cajas de Ahorro deberdn ser
minimamente el dos por ciento (2%) anual. Esta tasa de interés aplicara solamente

a las cuentas de Caja de Ahorro en moneda nacional de personas naturales.

147 Decreto Supremo N°2055. 2014. Articulo N°1.
148 Ibidem. Articulo N°2.
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- El promedio mensual de los saldos diarios de las cuentas en Caja de Ahorro que el
cliente tenga, no debera superar los Bs70.000 independientemente del nimero de

cuentas en Caja de Ahorro que posee el cliente en la entidad financiera”4°.,

3.2.5. Resoluciones de Directorio del Banco Central de Bolivia

Dentro de los afios de la investigacion (2000-2019), se modificaron las Resoluciones de

Directorio del Banco Central de Bolivia en tres periodos, respecto a los porcentajes de las

tasas de encaje legal en moneda nacional (Cuadro N°2)

Cuadro N° 6: RESOLUCIONES DE DIRECTORIO DEL BCB RESPECTO A LAS

TASAS DE ENCAJE (PARA MONEDA NACIONAL)

AfOS N° de Porcentajes de Encaje Legal
Resolucién Efectivo Titulos

2000 N°080/2020 2% 10%
4% (A partir del 11 de 8% (A partir del 11 de
Mayo de 2015) Mayo de 2015)

2015 N°059/2015
6% (A partir del 20 de | 6% (A partir del 20 de
Julio de 2015) Julio de 2015)

2017 N°069/2017 6% 5%

Fuente: Banco Central de Bolivia-BCB- Resoluciones de Directorio — Elaboracion propia

3.3. Marco de Politicas

3.3.1. Politica Monetaria y crediticia

La politica monetaria del BCB tiene como principal objetivo mantener la estabilidad del

poder adquisitivo interno de la moneda nacional. La politica monetaria durante 2001 fue

expansiva, como también lo fue el contexto monetario internacional.

149 Decreto Supremo N°2055. 2014. Articulo N°3. Parrafo I.




Esta posicion expansiva de la politica monetaria determind la caida en las tasas de los
instrumentos del BCB, que se transmitio a las tasas interbancarias, pero no totalmente a
las tasas de mercado de crédito'™. La débil respuesta que tuvieron las tasas activas pudo
deberse a las estructuras del sistema bancario y al aumento de los costos de intermediacién
financiera por el incremento de la prima de riesgo crediticio y la tasa pasiva descendio

significativamente; lo que determind una ampliacion del diferencial de tasas.

A pesar de esta politica monetaria y crediticia expansiva, el sistema financiero mostré un
modesto incremento del ahorro financiero; reduccion del crédito al sector privado y
constitucién de previsiones para absorber préstamos incobrables. Las operaciones de
crédito en el sistema financiero con el sector privado disminuyeron, al igual que en el afio
2000, por tanto, menor demanda de crédito por parte de los agentes econdmicos, como

una menor oferta por parte del sistema, influyeron en el resultado®.

Para el afio 2019 el BCB sefaliz6 su orientacion expansiva mediante la inyeccion de
recursos para compensar y evitar decesos de la liquidez, sin embargo, la caida de los
depdsitos en los Gltimos meses y las expectativas del tipo de cambio afectaron a las tasas

de interese, lo cual se vio reflejado en alzas de las tasas de intermediacion financiera®®?.

150 Banco Central de Bolivia. Politicas del Banco Central de Bolivia. 2001. pp. 47.
151 |bidem. pp. 48.
152 Banco Central de Bolivia. Informe de Politica Econdmica. 2020. pp.19.
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4. CAPITULO IV: FACTORES DETERMINANTES Y CONDICIONANTES DEL
TEMA DE INVESTIGACION

4.1. Analisis del Sistema Financiero
En el presente capitulo se realizard un analisis referente al desempefio del sistema
financiero en los dos periodos de estudio (2000-2013) y (2014-2019), del presente trabajo

de investigacion.

4.1.1. Desempefio del Sistema Financiero Boliviano (2000-2013)

En el ambito de la intermediacion financiera, el desemperfio favorable de la economia se
tradujo en un mayor dinamismo de la actividad crediticia, después de varios afios de
estancamiento de las operaciones de colocacion y de deterioro de las mismas. El aumento
de los volumenes de cartera de créditos y el mejor desempefio financiero que se observé
en la presente gestion, muestran la consolidacion del ciclo de recuperacion de la actividad

crediticia del sistema financiero, principalmente en las entidades bancarias.

Pese a ello, alin queda camino por avanzar, pues los niveles alcanzados aln son menores
a los deseables para completar la reactivacion total de las actividades econdmicas

vinculadas al mercado interno.

En todo caso, la mayor participacion del sector de intermediacion financiera en la
economia, dependera de la continuidad de la evolucion macroeconémica favorable, asi
como de la preservacion del clima politico y social que genere condiciones para incentivar

mayores inversiones®®3,

En el primer periodo (2000-2013), el Sistema Financiero muestra mayor volumen de
operaciones de depositos del publico, comparando cada afio comprendido en el periodo;

por lo tanto el sistema financiero muestra mayor participacion en el mercado financiero.

153 Superintendencia de Bancos y entidades financieras. Evaluacién del sistema bancario. 2006. Bolivia.
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El aumento de depdsitos representd mayor dinamismo en las captaciones de publico, el
mayor porcentajes de depositos esta concentrado en Bancos (Grafico N°2), seguido por
las entidades especializadas en microfinanzas y por ultimo en las mutuales de ahorro y

préstamo®.

Gréfico N° 2: DEPOSITOS DEL PUBLICO DEL SISTEMA FINANCIERO: 2000-2013

Depositos del Publico
2000-2013 (en millones de ddlares)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero — ASFI  Elaboracion: propia

Con relacion a la cartera de créditos se puede notar el incremento en las colocaciones de
préstamos expresado en millones de dolares del total del sistema financiero, la cual
representa que alcanz6 mayor numero de prestatarios, concentrando la mayor parte de
créditos en Bancos, seguido por entidades especializadas en microfinanzas y por Gltimo

en las cooperativas de ahorro y crédito (Grafico N°3).

154 Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero. Evaluacién del sistema financiero. 2013. Bolivia.
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Gréfico N° 3: CARTERA DE CREDITOS DEL SISTEMA FINANCIERO: 2000-2013

Cartera de créditos del Sistema Financiero
2000-2013 (en millones de ddlares)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero — ASFI  Elaboracion: propia

4.1.2. Desempeiio del Sistema Financiero Boliviano (2014-2019)

A partir de la gestion 2014 se modifica las denominaciones de las entidades de
intermediacion financiera, lo cual implica cambios estructurales en dichas entidades; sin
embargo los resultados obtenidos para evaluar el desempefio del sistema financiero son

positivos y se obtienen mejores datos, con relacién al anterior periodo expuesto.

En los 6 afios que comprenden el segundo periodo de estudio, el sistema financiero se
mantiene s6lido y presenta mayor expansion de depdésitos, asi como también la expansion

de la cartera de créditos. (Grafico N°4).

64



Gréfico N° 4: DEPOSITOS DEL PUBLICO DEL SISTEMA FINANCIERO: 2014-2019

Depositos del Publico
2014-2019 (en millones de bolivianos)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero — ASFI  Elaboracion: propia

El incremento de depositos del sistema financiero fue impulsado principalmente por los
Bancos Multiples y el Banco de Desarrollo Productivo, en los Gltimos afios los depdsitos
en el sistema financiero registraron variaciones positivas, por lo tanto, los depositos hasta

el afio 2019 representan 1,9 veces mas que el nivel registrado en la gestion 2010,

Con relacién a la cartera de créditos del sistema de intermediacién financiera ascendio en
los Gltimos afios y esto fue gracias al mayor porcentaje de Bancos Mdltiples, seguido de
las Cooperativas de Ahorro y Crédito, posteriormente las Instituciones Financieras de
Desarrollo y por ltimo las Entidades Financieras de Vivienda.

Durante los ultimos 10 afios las colocaciones de créditos mantuvieron una notoria
dindmica con relacion a gestiones anteriores; representando hasta 2019 2,9 veces mas que

el saldo registrado en la gestion 2010,

155 Autoridad de Supervisidn del Sistema Financiero — ASI. Evaluacién del Sistema Financiero. 2019.
Bolivia.
156 Autoridad de Supervisidn del Sistema Financiero — ASI. Evaluacién del Sistema Financiero. 2019.
Bolivia.
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Gréfico N° 5: CARTERA DE CREDITOS DEL SISTEMA FINANCIERO: 2014-2019

Cartera de créditos del Sistema Financiero
2014-2019 (en millones de bolivianos)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero — ASFI  Elaboracion: propia

4.2. Definicion del Sistema Financiero Boliviano

El Sistema Financiero Boliviano estd comprendido por el conjunto de entidades

financieras autorizadas por la Autoridad de Control y Supervision del Sistema Financiero

— ASFI, que cumple el rol de intermediarios financieros entre la oferta y la demanda de

recursos monetarios.
Los objetivos del Sistema Financiero Boliviano, son los siguientes:
- Estimular la captacién del ahorro privado.

- Asegurar la utilizacidon sistematica y racional de los recursos.

- Orientar la colocacion de los recursos en sectores productivos.

- Promover el crecimiento de las entidades financieras®’.

157 Servicios de Intermediacidn Financiera y Servicios Financieros Complementarios. Cooperativa San

Antonio. Bolivia.
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De acuerdo con la Ley de Servicios financieros, la intermediacion financiera y la
prestacion de servicios financieros solo pueden ser efectuadas por entidades financieras
autorizadas. Asi mismo establece al Estado como rector del sistema financiero

158

boliviano™®, a través del Consejo de Estabilidad Financiera (CEF) para la aplicacion de

medidas de preservacion de la estabilidad y eficiencia del mismo®®.

El Consejo de Estabilidad Financiera de Bolivia, a la cabeza del Ministerio de Economia
y Finanzas Publicas (MEFP) incluye en su conformacion a las maximas autoridades
ejecutivas del Ministerio de Planificacion de Desarrollo, BCB, Autoridad de Supervisién
del Sistema Financiero (ASFI) y Autoridad de Fiscalizacion y Control de Pensiones y
Seguros (APS); estas dos Ultimas entidades son encargadas de supervisar, regular y

controlar las entidades que componen el sistema financiero boliviano®®.

4.3. Organizacion del Sistema Financiero
La Estructura del Sistema Financiero Boliviano, por tipos de Entidades Financieras segun
la ASFI, a partir de la promulgacion de La Ley de Servicios Financieros N°393 (aplicada

en 2013), es la siguiente:

158 ey de Servicios Financieros N°393. Articulo I: Objeto.
159 Banco Central de Bolivia. Informe de estabilidad financiera.2008. pp.6.
160 [dem.
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Cuadro N°7: TIPOS DE ENTIDADES FINANCIERAS BOLIVIANAS

Fuente: ASFI-Consulta de entidades de intermediacion financiera — Elaboracion propia

Del Estado o con 1. Banco de Desarrollo Productivo
partlglpa_clén 2. Banco Puablico
mayoritaria del
Estado 3. Entidad Financiera Publica de Desarrollo

1. Banco de Desarrollo Privado
2. Banco Multiple

Entidades de
3. Banco PYME

Intermediacién
. . 4. Entidad Financiera de Vivienda
Financiera
Privadas 5. Cooperativas de Ahorro y crédito

6. Instituciones Financieras de Desarrollo
7. Entidad Financiera Comunal
1. Empresas de Arrendamiento Financiero
2. Empresas de Factoraje
3. Almacenes generales de depdsito

Empresas de

Servicios 4. Camaras de compensacion y liquidacion
Financieros 5. Burds de informacion
Complementarios 6. Empresas Transportadoras de Material Monetario y
Valores

7. Empresas Administradoras de Tarjetas electronicas
8. Casas de cambio y servicio de pago movil

Representando graficamente el sistema financiero boliviano estd organizado y regulado

de la siguiente manera: (Esquema N°3).
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Esquema N° 3: ORGANIZACION DEL SISTEMA FINANCIERO BOLIVIANO

LCONCAEA
PINANTAS PUN N AS

Ministerio de
Economiay

Finanzas Publicas

Banco Central de

Bolivia (BCB)

Autoridad de
Fiscalizacion y
Control Social de
Empresas

Autoridad de

Fiscalizacion y Control
de Pensiones y

Empresas
Comerciales

[ Empresas en

Restructuracion
[

Empresas en
liquidacion

Consejo de
Estabilidad
Financiera

Autoridad de
Supervision del

Sistema Financiero

Seguros (APS) (ASFI)
| | | [
] ( P 1 [ Gest iblica ) l
Compaiiias de estora publica Banco de
Seguros de la Seguridad Desarrollo Bolsas de
Social de Largo Producti Valores
] ‘—l'— Plazo roductivo
' J T
- \ |
Compaiia de /_‘ﬁ L Agentes de
Banco Publico
] Reaseguros Administradora de I Bolsa
— [ Fondo de - - - |
3 Entidad Financiera
Pensiones (AFP P
Corredores de \—()/ Publica de Entidades de
Seguros Desalrrollo depositos
Saecua Socieiiades
Desarrollo Privado Gk dias da
Riesgo
|
Empresas S Sociedades
Transportadoras de EmpiesH: e Banco Muitiple Calificadoras de
2 > Arrendamiento ;
Material Monetario Einanciero I riesgo
y Valores I
I I Banco PYMe :
Empresas Empresas de I Sﬁfn:&dgdegde
Administradoras de factoraje ] rncaom
Tarjetas T Cooperativa de |
Ani Almacenes Ahorro y crédito Administradoras
electronicas
T Generales de T de Fondos
Depdsito Inversion
Empresas de n| Entidad Financiera de
Servicios de Pago Camaras de Vivienda
Movil Compensacion y T
I Liguidacion e .
' T Institucion Financiera
Casas de Cambio Burds de de Desarrolio
informacion T

Fuente: Derecho Bancario boliviano - Gonzalo Flores

Elaboracion propia

Entidad Financiera

Comunal
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4.4. Entidades de Intermediacién Financiera

El sistema de intermediacion financiera estd compuesto de la siguiente manera:

Esguema N° 4: SISTEMA DE INTERMEDIACION FINANCIERA BOLIVIANA

FINANCIERA BOLIVIANA

-

Entidades Financieras
del Estado o con
participacion
mayoritaria del Estado

Entidades de
Intermediacion
Financiera Privadas

.
v h 4
/ \ /1 Banco Multiple (BMU)\
1. Banco de Desarrolio 2. Banco PYME (BPY)
Productivo (BDP) 3. Entidad Financiera de
2. Banco Puablico Vivienda (EFV)
(Banco Union) 4_ Cooperativa de Ahorro y
3. Entidad Financiera Credito (CAC)
de Desarrollo (EF) 5. Institucion Financiera de
Desarrolio (IFD)
NG W 6. Entidad Financiera

o Comunal (EFC) /

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de la ASFI

La entidad de intermediacion financiera es una persona juridica radicada en el pais,
autorizada por la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero - ASFI, cuyo objeto
social es la intermediacion financiera y la prestacién de Servicios Financieros

Complementarios.
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5. CAPITULO V: MARCO PRACTICO

Como se sefialé con anterioridad, el trabajo de tesis busca establecer cuales son los
determinantes de la rentabilidad de los bancos maultiples en Bolivia para dos periodos
(2000-2013) y (2014-2019). A partir de la revision teorica general y especifica para el
caso de Bolivia, se estudiara que efectos causa las variables independientes (encaje legal,
tasa de interés activa y tasa de interés pasiva), respecto a la variable dependiente
(rentabilidad financiera: ROE), posteriormente se obtendran resultados con relacion a la

relacion de las variables y los efectos.

5.1. Rentabilidad Financiera por Banco — Banco Multiple

A continuacién, se evidenciara la Rentabilidad Financiera de cada Banco - Banco Multiple
de Bolivia, se puede evidenciar la existencia de la baja rentabilidad en todos los bancos-
bancos mudltiples en los periodos: (2000-2013) y (2014-2019), asi como también la
recuperacion para la mayoria de Bancos en el afio 2009; posterior a esa gestion presento
leves mejorias en el coeficiente de rentabilidad financiera (ROE), sin embargo, hasta el

afio 2019 los Bancos Multiples presentaron bajos niveles de Rentabilidad Financiera.

Gréafico N° 6: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCO NACIONAL DE BOLIVIA
(2000-2013) — (2014-2019)

ROE: Banco Nacional de Bolivia (BNB)
2000-2013
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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ROE: Banco Nacional de Bolivia (BNB)

2014-2019
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5,00%

0,00%
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mBNB  17,68% 15,68% 14,85% 14,39% 12,64% 13,36%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

El comportamiento de la Rentabilidad Financiera para el Banco Nacional de Bolivia
(BNB); alcanzé niveles negativos en los afios: 2000,2001 y 2002 y el méximo porcentaje
en el afio 2009, correspondiente para el primer periodo. Para los siguientes afios presentd

comportamiento descendiente, con leves mejorias en el segundo periodo. (Grafico N°6).

Grafico N° 7: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCO UNION (2000-2013) —
(2014-2019)

ROE: Banco Union (BUN)
2000-2013
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

73



ROE: Banco Unién (BUN)

2014-2019
14,00%
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mBUN  11,76% 10,58% 11,29% 9,46% 9,93% 11,57%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

El comportamiento de la Rentabilidad Financiera para el Banco Union (BUN), en el
primer periodo presenta el porcentaje mas alto para en el afio 2007, asi como también en
los afios: 2000, 2001, 2002,2003 y 2005 presentd consecutivamente los mayores
porcentajes negativos, en el segundo periodo presentd el porcentaje mas alto en el afio

2014; con leves mejorias para los siguientes afios. (Grafico N°7).

Gréfico N°8: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCO MERCANTIL SANTA
CRUZ (2000-2013) — (2014-2019)

ROE: Banco Mercantil Santa Cruz (BME)
2000-2013
35,00%
30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%
5,00%

0,00%
’ 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

BME 6,90% 13,17 7,22%8,74%9,06% 15,27 23,29 32,11 32,58 26,84 18,38 18,93 14,93 14,20

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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ROE: Banco Mercantil Santa Cruz (BME)

2014-2019
20,00%
15,00%
10,00%
5,00%
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2014 2015 2016 2017 2018 2019
BME 16,66% 9,68% 15,35% 15,87% 7,32% 10,41%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

El comportamiento de la Rentabilidad Financiera para el Banco Mercantil Santa Cruz
(BME), el primer periodo presenta los porcentajes mas altos en los afios 2007 y 2008; es
el Unico banco que consecutivamente por dos afios presenta alta rentabilidad. Asi como
también no presenta porcentajes negativos, sin embargo, sufrié una considerable caida en
su porcentaje, desde el afio 2009 en adelante. Tal como se puede ver el comportamiento

descendiente en el segundo periodo. (Grafico N°8).

Grafico N° 9: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCO BISA (2000-2013) — (2014-
2019)

ROE: Banco Bisa (BIS)
2000-2013
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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ROE: Banco Bisa (BIS)
2014-2019
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

El comportamiento de la Rentabilidad Financiera para el Banco Bisa (BIS) en el primer
periodo presentd el mayor porcentaje en el afio 2009, asi como también presentd
porcentaje negativo el afio 2004, en el segundo periodo, alcanzé el mayor porcentaje de
rentabilidad el afio 2017, sin embargo para los siguientes afios el comportamiento fue
descendente (Grafico N°9).

Gréfico N° 10: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCO DE CREDITO DE BOLIVIA
(2000-2013) — (2014-2019)

ROE: Banco de Crédito (BCR)
2000-2013
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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ROE: Banco de Crédito (BCR)

2014-2019
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

El comportamiento de la Rentabilidad Financiera para el Banco de Crédito de Bolivia
(BCR) en el primer periodo presentd los porcentajes mas altos de Rentabilidad en los afios:
2007 y 2008, posteriormente el comportamiento fue descendente, con leves mejorias, pero
no tuvo incrementos considerables, en el afio 2002 presento el porcentaje mas bajo, muy
cercano de llegar por debajo de cero. Para el segundo periodo el mayor porcentaje fue en
el afio 2014, posterior a ello el comportamiento fue descendente. (Grafico N°10).

Grafico N°11; RENTABILIDAD FINANCIERA BANCO GANADERO (2000-2013) —
(2014-2019)

ROE: Banco Ganadero (BGA)
2000-2013
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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ROE: Banco Ganadero (BGA)

2014-2019
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

El comportamiento de la Rentabilidad Financiera para el Banco Ganadero (BGA) presentd
los porcentajes mas bajos de rentabilidad para el primer periodo; en los afios 2000,
2001,2002 y 2003, el porcentaje més alto fue para el afio 2009, en el segundo periodo el
porcentaje més alto fue en el afio 2016, para los siguientes afios con leves mejorias, sin
embargo, estas mejorias no son representativas con relacion al periodo anterior. (Grafico
N°11).

Grafico N°12: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCO ECONOMICO (2000-2013)
~ (2014-2019)

ROE: Banco Econdémico (BEC)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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ROE: Banco Econdmico (BEC)

2014-2019
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

El comportamiento de la Rentabilidad Financiera para el Banco Ganadero (BEC) muestra
el mayor porcentaje de rentabilidad en el segundo periodo el afio 2014; de similar forma
fue para los afios: 2007 y 2010 en el primer periodo. Asi como también se puede apreciar
los porcentajes negativos en los afios 2000-2004 y hasta el Gltimo afio 2019 mostrando

leves mejorias en su rentabilidad. (Grafico N°12).

Grafico N°13: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCO SOLIDARIO (2000-2013) —
(2014-2019)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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ROE: Banco Solidario (BSO)

2014-2019
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

El comportamiento de la Rentabilidad Financiera para el Banco Solidario (BSO) en el
primer periodo presentd los porcentajes mas altos de rentabilidad en los afios: 2007 y
2009, posteriormente el comportamiento fue descendente, con mejorias que no son
considerables. En los afios: 2000, 2001,2002 y 2004 presentd los porcentajes méas bajos;
sin embargd no presentd porcentajes negativos. Para el segundo periodo el mayor
porcentaje de rentabilidad fue en el afio 2014, posterior el comportamiento fue
descendente. (Gréfico N°13).

Gréfico N°14: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCO DE LA NACION
ARGENTINA (2000-2013) — (2014-2019)
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ROE: Banco de la Nacién Argentina (BNA)
2014-2019

2,00%

1,00% .

0'00% . — || ||
-1,00%
-2,00%
-3,00%

2014 2015 2016 2017 2018 2019
HBNA 1,42% 1,15% 0,16% 0,47% 0,34% -2,37%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

El comportamiento de la Rentabilidad Financiera para el Banco de la Nacion Argentina
(BNA), el primer periodo muestra el mayor porcentaje en el afio 2007, el cual llega apenas
al 5%, posteriormente es evidente decrecimiento hasta el segundo periodo del afio 2019;
en el cual volvio a presentar porcentajes negativos, como en los afios: 2000,2001 y 2002.
Sin embargo, el comportamiento negativo en estos afios iniciales del primer periodo es
muy evidente, para el afio 2002 presenta el menor porcentaje con un -62% y una leve

mejoria para el siguiente afio. (Grafico N°14).

Grafico N°15: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCO DE BRASIL (2000-2013) —
(2014-2019)

ROE: Banco de Brassil (BDB)
2000-2013

15,00%
10,00%
5,00%
0,00%

-5,00%
’ 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

BDB 4,71%7,68%6,98%8,06%5,82%2,30% 3,44%7,51% -0,78 8,90% 14,20 13,62 11,78 10,22

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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ROE: Banco de Brassil (BDB)

2014-2019
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

El comportamiento de la Rentabilidad Financiera para el Banco de Brasil el primer
periodo muestra los mayores porcentajes de rentabilidad en los afios: 2010 y 2011,
posteriormente presenta una tendencia negativa y leves mejorias en los dos ultimos afios
del segundo periodo. Asi como también el afio 2017 presenta porcentajes negativos, pero

con leve recuperacion. (Gréfico N°15).

5.2. Rentabilidad Financiera global de Bancos
Gréfico N°16: RENTABILIDAD FINANCIERA DE BANCOS (2000-2013)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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Para el comportamiento global de los Bancos de Bolivia en el primer periodo, se puede
apreciar en Grafico N°16, el comportamiento negativo en los afios: 2000 al 2002, con leve
recuperacion en el afio 2003, aunque continuando el comportamiento negativo hasta el
primer trimestre del afio 2005. Posteriormente presenta una gran recuperacion, alcanzando
en punto mas alto en el afio 2009, para los siguientes afios la tendencia fue descendente,
con leves mejorias; pero estas mejorias no fueron significantes, con relacion al mayor
porcentaje alcanzado en el afio 2009, es evidente la disminucién en el porcentaje de
rentabilidad financiera en los Bancos de Bolivia.

Esto también se puede notar en el segundo periodo, el comportamiento descendiente, sin
mejoras en el grado de rentabilidad financiera (Grafico N°17).

Grafico N°17: RENTABILIDAD FINANCIERA DE BANCOS MULTIPLES (2014-
2019)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

83



5.3. Rentabilidad Financiera global por afio de Bancos - Bancos Multiples
Grafico N°18: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS: 2000

Rentabilidad Financiera de Bancos: ROE 2000
(Expresado en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

El estancamiento de las operaciones es resultado de la desaceleracion econémica,
debido a la caida de los precios de exportacién, incidiendo directamente en forma
negativa en los sectores comercial y de produccion. El impacto se vio reflejado en la
caida de la rentabilidad, puesto que disminuyeron los niveles de capitalizacién de

operadores®®?,

161 Memoria Institucional. Superintendencia de bancos y entidades financieras de Bolivia.2000. pp. 15.
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Grafico N°19: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS: 2001

Rentabilidad Financiera de Bancos: ROE 2001
(Expresado en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

El bajo nivel de actividad econdémica y la contraccién de la demanda agregada a nivel
mundial causaron deterioro en las operaciones del sector productivo y exportador,

motivo por el cual el sistema bancario continud registrando tendencia descendente®?,

Grafico N°20: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS: 2002

Rentabilidad Financiera de Bancos: ROE 2002
(Expresado en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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El sistema bancario para el afio 2002 muestra la recuperacion de la actividad bancaria,
la cual depende directamente de la superacion de la crisis econdmica, la recuperacion
también se dio gracias a la reduccion de gastos operativos y el aumento de ingreso

operativo®3,

Grafico N°21: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS: 2003

Rentabilidad Financiera de Bancos: ROE 2003
(Expresado en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

Durante la gestion 2003, la economia boliviana continué enfrentando factores
adversos, debido a la reactivacion de las empresas, debido a los cambios en el entorno
politico y social, pese a estos cambios, mostré recuperacién por el aumento de

recuperaciones de activos financieros.

El mejor desempefio en los gastos financieros dio como resultados mejoras en la
rentabilidad, no obstante, los eventos suscitados repercutieron directamente en las

entidades de intermediacidn financiera®®*.

163 Memoria Institucional. Superintendencia de bancos y entidades financieras de Bolivia.2002. pp. 60.
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Grafico N°22: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS: 2004

Rentabilidad Financiera de Bancos: ROE 2004
(Expresado en porcentajes)
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Durante el afio 2004 la economia registr6 mejores indicadores observados, la
permanencia de un ambiente de incertidumbres en las esferas politica y social es el
factor principal que traba el desempefio en la actividad econdémica, durante este afio
se registré saldos negativos y las leves mejorias que presentd, no fueron suficientes

para permitir las ganancias a los bancos.®®

Grafico N°23: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS: 2005

Rentabilidad Financiera de Bancos: ROE 2005
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Para el afio 2005 continud caracterizandose por los acontecimientos suscitados debido
a la persistencia de conflictos sociales, provocando inestabilidad social a principios
del afio 2005, posteriormente el comportamiento de la economia boliviana fue positivo
gracias al aumento de la demanda externa. EI comportamiento de la rentabilidad para

este afio alcanzo el mayor rendimiento, con relacion a los cinco afios anteriores. %

Grafico N°24: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS: 2006

Rentabilidad Financiera de Bancos: ROE 2006
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

Para el afio 2006 la economia mundial registrd resultados positivos gracias al
incremento de la demanda de materias primas y la evolucion de las exportaciones
nacionales, favoreciendo al mayor dinamismo de la actividad crediticia, después de
afios anteriores de estancamiento. La mejora del comportamiento de la rentabilidad,
con relacion a los anteriores afios fue dado gracias a la mayor participacion de ingresos

percibidos en los bancos.®

166 Memoria Institucional. Superintendencia de bancos y entidades financieras de Bolivia.2005. pp. 39.
167 Memoria Institucional. Superintendencia de bancos y entidades financieras de Bolivia.2006. pp. 30.
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Grafico N°25: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS: 2007

Rentabilidad Financiera de Bancos: ROE 2007
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

Para el afio 2007 la economia boliviana continu6 presentando un crecimiento
positivo, impulsado por la dindmica de varios sectores, uno de ellos fue la actividad
financiera registrando un aumento de sus operaciones activas, siendo importante para

la contribucion de ingresos de las entidades bancarias'®®.

Grafico N°26: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS: 2008

Rentabilidad Financiera de Bancos: ROE 2008
(Expresado en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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El afio 2008 fue uno de los més favorables para la década de la economia boliviana y
para el sistema de intermediacion financiera, las operaciones del sistema bancario
registraron altos niveles, lo cual permiti6 mejorar el indicador de rentabilidad.*®
(Grafico N°26).

Grafico N°27: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS: 2009

Rentabilidad Financiera de Bancos: ROE 2009
(Expresado en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

Para el afio 2009 la economia boliviana continud creciendo impulsado por la demanda
agregada, lo cual repercutié directamente en el sistema de intermediacion financiera,

registrando un comportamiento ascendente en sus operaciones.

El crecimiento de las operaciones, gracias al comportamiento de la economia
boliviana, permitié el incremento de las utilidades en bancos, lo cual incidid

favorablemente en el indicador de rentabilidad™.

169 Memoria Institucional. Superintendencia de bancos y entidades financieras de Bolivia.2008. pp. 34.
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Grafico N°28: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS: 2010

Rentabilidad Financiera de Bancos: ROE 2010
(Expresado en porcentajes)

9,80% 9,70% 9,71%
9,60% 9,52%
9,40%
9,20%
9,00%
8,80%
8,60%
8,40%
8,20%
8,00%
7,80%

9,44%

9,31% 9,25%

9,19% 9,30% 9,19%

9,09%

8,56%

NN
& o &7 & W

Q ,\Q . /\’Q :\’Q /,»Q '\«Q :\’Q /,\’Q
<@ & ? & N\ 3 > I3

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

En el afio 2010 la economia boliviana reporté nuevamente regularidad en su
desempefio, apoyada con los servicios financieros, para este afio con relacion a la
rentabilidad las utilidades disminuyeron, con respecto a la gestion anterior; lo cual se

ve reflejado en el comportamiento del indicador de rentabilidad (ROE)"*.

Grafico N°29: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS: 2011

Rentabilidad Financiera de Bancos: ROE 2011
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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Para el afio 2011 la fortaleza de la economia boliviana continud con la demanda
interna, el estimulo fue gracias a los servicios bancarios; puesto que las actividades de
intermediacion financiera mostraron el aumento nuevamente en utilidades para

bancos, lo cual permitié mejorar el indicador de rentabilidad’2. (Grafico N°29)
Grafico N°30: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS: 2012

Rentabilidad Financiera de Bancos: ROE 2012
(Expresado en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

En el afio 2012 la economia boliviana continué con el dinamismo de la actividad
econdémica de la demanda interna de los diferentes sectores, uno de los mas
importantes es el sistema financiero. El sistema financiero para el caso de bancos
maultiples las utilidades son menores, las variaciones porcentuales presentadas en esta
gestion para bancos multiples sufrieron disminuciones por las disminuciones de sus

utilidades!’®.

El panorama para el afio 2013 fue similar, con relacion al afio 2012, presentando de
igual forma disminuciones en las utilidades de bancos, lo cual se vio afectado en el

porcentaje de rentabilidad (Grafico N°31).

172 Memoria Anual. Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero. 2011. pp. 45.
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Grafico N°31: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS: 2013

Rentabilidad Financiera Bancos : ROE 2013
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

Grafico N°32: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS MULTIPLES: 2014

Rentabilidad Financiera Bancos Multiples: ROE 2014
(Expresado en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

El comportamiento de la rentabilidad para el afio 2014 en bancos multiples fue el mas
alto, con relacion a las otras entidades de intermediacion financiera, sin embargo, el

porcentaje fue menor con relacion a la gestion anterior para bancos multiplest’.

174 Memoria Anual. Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero. 2014. pp. 59.
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Grafico N°33: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS MULTIPLES: 2015

Rentabilidad Financiera Bancos Mdltiples: ROE 2015
(Expresado en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

El comportamiento de las utilidades para el afio 2015 registré cifras menores, en
relacion a las utilidades del afio anterior, esto repercutid en el indicador de rentabilidad

financiera de bancos multiples, observando disminuciones en el nivel de ROE!™,

Grafico N°34: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS MULTIPLES: 2016
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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Para el afio 2016, las utilidades registraron una leve mejoria con relacion al afio
anterior, sin embargo, la rentabilidad en bancos mdltiples no alcanzd niveles

superiores’®. (Grafico N°34).

Para el afio 2017, registro cifras menores con relacion al afio anterior, esto repercutio

a la rentabilidad de bancos maltiples!’’. (Grafico N°35).
Grafico N°35: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS MULTIPLES: 2017

Rentabilidad Financiera Bancos Multiples: ROE 2017
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

La cifra registrada en utilidades de bancos multiples para el afio 2018, es inferior con
relacion al afio anterior, lo cual afectd directamente a la medida de rentabilidad (ROE)
para el afio 201818 (Gréafico N°36).

176 Memoria Anual. Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero. 2016. pp. 65.
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Grafico N°36: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS MULTIPLES: 2018

Rentabilidad Financiera Bancos Multiples: ROE 2018
(Expresado en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

Grafico N°37: RENTABILIDAD FINANCIERA BANCOS MULTIPLES: 2019

Rentabilidad Financiera Bancos Miltiples: ROE 2019
(Expresado en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

Las utilidades para el afio 2019 fueron levemente mayores, con relacion al afio anterior,
esto se vio reflejado en el comportamiento de la rentabilidad en bancos mudltiples,

observando leve mejoria en la medida de rendimiento sobre el patrimonio (ROE)".

179 Memoria Anual. Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero. 2019. pp. 27.
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5.4. Composicion de la Rentabilidad Financiera (ROE)

5.4.1. Utilidad Neta de Bancos — Bancos Multiples

Como se expuso el comportamiento negativo y descendiente de la rentabilidad,
correspondiente a los periodos (2000-2013) y (2014-2019), fue el bajo comportamiento
de las utilidades con mayor impacto en el segundo periodo, el cual se ve reflejado en los
porcentajes de rentabilidad. Las utilidades obtenidas por los bancos maltiples, muestran
comportamientos negativos y constantes con relacion al afio anterior, no hubo mejoras

significativas en los ultimos afios (Grafico N°38).

Grafico N°38: UTILIDAD NETA DE BANCOS: 2000-2013

Utilidad Neta de BANCOS
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789.574
869.637
1.007.130
913.072
1.164.102
1.275.849
1.201.959

452.048

223.755

25.085
102.273

ZCtO 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 /2008 2009 2010 2011 2012 2013
o
[=2]
o

-137.859
-40.907

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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Grafico N°39: UTILIDAD NETA DE BANCOS MULTIPLES: 2014-2019

Utilidad de BANCOS MULTIPLES
2014-2019 (en miles de Igoolivianos)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

5.4.2. Patrimonio de Bancos - Bancos Multiples

Con relacion al comportamiento del Patrimonio en Bancos — Bancos Mdltiples, para el
primer periodo, se puede apreciar para los primeros afios un comportamiento constante,
posteriormente el comportamiento es ascendente y existe mayor fortalecimiento de capital

para los bancos multiples en el segundo periodo. (Grafico N°40).

Grafico N°40: PATRIMONIO DE BANCOS: 2000-2013
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

98



Grafico N°41: PATRIMONIO DE BANCOS MULTIPLES: 2014-2019

Patrimonio de BANCOS MULTIPLES
2014-2019 (en miles de bolivianos)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

5.4.3. Relacion Utilidad — Patrimonio de Bancos - Bancos Multiples

Relacionando Utilidad Neta y Patrimonio, los cuales son los indicadores de rentabilidad
financiera (ROE) para bancos - bancos multiples, el comportamiento de las utilidades no
es proporcional con relacion al patrimonio (Grafico N°42), (Gréafico N°43), presenta

montos muy bajos, lo cual afecta directamente al indicador de rentabilidad financiera.

Grafico N°42: UTILIDAD-PATRIMONIO DE BANCOS: 2000-2013

Utilidad y Patrimonio de BANCOS
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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Grafico N°43: UTILIDAD-PATRIMONIO DE BANCOS MULTIPLES: 2014-2019

Utilidad y Patrimonio de BANCOS MULTIPLES
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

5.5. Encaje Legal Constituido de Bancos — Bancos Multiples
El monto de encaje legal constituido de bancos multiples para ambos periodos fu
ascendente, con relacién al primer periodo se puede notar el incremento exponencial para

el segundo periodo (Grafico N°45).

Grafico N°44: ENCAJE LEGAL CONSTITUIDO DE BANCOS: 2000-2013
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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Grafico N°45: ENCAJE LEGAL CONSTITUIDO DE BANCOS MULTIPLES: 2014-
2019

Encaje Legal Constituido de Bancos Multiples
2014-2019 (en miles de bolivianos)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

5.5.1. Encaje Legal Constituido y Rentabilidad Financiera de Bancos — Bancos
Multiples

Como se puede apreciar el comportamiento del encaje legal constituido es ascendente y
tiene tendencia lineal positiva, la relacion que tiene con la rentabilidad financiera (ROE);
la cual estd representada en cifras porcentuales y no presenta comportamiento lineal

positivo, a diferencia del encaje legal constituido. (Grafico N°46)

La rentabilidad financiera (ROE) presenta en los ultimos afios porcentajes bajos y
descendientes, mientras el encaje legal va incrementando (Grafico N°47).
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Gréfico N°46: Encaje Legal Constituido y Rentabilidad Financiera (ROE) de Bancos:
2000-2013

Encaje Legal Constituido y Rentabilidad Financiera (ROE) de
BANCOS: 2000-2013
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

Grafico N°47: Encaje Legal Constituido y Rentabilidad Financiera (ROE) de Bancos
Mudltiples: 2014-2019

Encaje Legal Constituido y Rentabilidad Financiera (ROE) de
BANCOS MULTIPLES: 2014-2019
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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5.6. Tasa de interés efectiva activa de Bancos — Bancos Multiples

El comportamiento de la tasa de interés, efectiva activa de bancos multiples para el primer
periodo muestra los mayores porcentajes alcanzados, posteriormente para el afio 2004
mostré tendencia descendiente hasta el afio 2009, donde mostré comportamiento
constante, es decir, que los bancos percibieron menor porcentaje de la tasa de interés activa

efectiva por los créditos otorgados (Grafico N°48).

Gréfico N°48: TASA DE INTERES EFECTIVA ACTIVA DE BANCOS: 2000-2013

Tasa de interés Efectiva Activa de Bancos
2000-2013
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

La tasa de interés efectiva activa en el segundo periodo para Bancos Multiples mostré
una tendencia descendente, es decir, los Bancos Mdltiples percibieron menor tasa por los

créditos otorgados (Grafico N°49).
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Gréfico N°49: TASA DE INTERES EFECTIVA ACTIVA DE BANCOS MULTIPLES:
2014-2019

Tasa de interés Efectiva Activa de Bancos Multiples
2014-2019
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

5.6.1. Tasa de Interés efectiva Activa por destino de crédito de Bancos — Bancos
Multiples

Las tasas de interés efectivas pasivas percibidas por los bancos multiples segun destino de
crédito, fueron los siguientes destinos: Comercial, Consumo, Hipoteca de vivienda y
Microcrédito. En el primer periodo: 2000-2013, se puede apreciar que la mayor tasa de
interés efectiva activa fue en Microcréditos, seguida por crédito de Consumo, alcanzando

los porcentajes mas altos en destino de créditos. (Grafico N°50).

En el segundo periodo los destinos de crédito fueron los siguientes: Consumo,
Empresarial, Hipotecario de Vivienda, Microcrédito y PyMe; en el cual la mayor tasa de
interés percibida fue en crédito Consumo, alcanzando los porcentajes mas altos de destino

de crédito en el segundo periodo (Grafico N°51).

104



Gréfico N°50: TASA DE INTERES ACTIVA POR DESTINO DE CREDITO DE
BANCOS: 2000-2013

Tasa de Interés Activa por destino de crédito de Bancos:
2000-2013
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

Gréfico N°51: TASA DE INTERES ACTIVA POR DESTINO DE CREDITO DE
BANCOS MULTIPLES: 2014-2019

Tasa de Interés Activa por destino de crédito de Bancos
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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5.6.2. Tasa de interés efectiva activa y Rentabilidad Financiera de Bancos — Bancos
Multiples

El comportamiento de la tasa de interés activa y la rentabilidad financiera, en el primer

periodo a partir del afio 2007, muestra similar comportamiento, es decir, mientras la

rentabilidad financiera (ROE) disminuyo, de similar forma disminuy0 la tasa de interés

efectiva activa, por créditos otorgados y mientas la rentabilidad financiera presentd

porcentajes negativos, la tasa de interés efectiva activa, alcanzo los mayores porcentajes

percibidos.

En el segundo periodo se puede notar la disminucion de la rentabilidad financiera, al igual

que la disminucion de la tasa de interés activa efectiva, reflejando comportamiento similar
(Grafico N°53).

Grafico N°52: TASA DE INTERES EFECTIVA ACTIVA'Y RENTABILIDAD
FINANCIERA DE BANCOS: 2000-2013
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

106



Grafico N°53: TASA DE INTERES EFECTIVA ACTIVA'Y RENTABILIDAD
FINANCIERA DE BANCOS MULTIPLES: 2014-2019
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

5.7. Tasa de interés efectiva pasiva de Bancos — Bancos Multiples

El comportamiento de la tasa de interés efectiva pasiva para el primer periodo en Bancos,
a partir del afio 2008 muestra tendencia negativa, permaneciendo hasta el afio 2019, con
un comportamiento constante, es decir, la tasa pasiva efectiva percibida por los depositos

del publico fue disminuyendo (Gréafico N°54).

Grafico N°54: TASA DE INTERES EFECTIVA PASIVA DE BANCOS: 2000-2013
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI
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El comportamiento de la tasa de interés efectiva pasiva para el segundo periodo, muestra
disminuciones, con relacion al periodo anterior, en 2019 presentd el mayor incremento

con relacién a los afios correspondientes del segundo periodo.

Gréfico N°55: TASA DE INTERES EFECTIVA PASIVA DE BANCOS
MULTIPLES: 2014-2019

Tasa de interés Efectiva Pasiva de Bancos Multiples: 2014-2019
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

5.7.1. Tasa de Interés efectiva Pasiva y Rentabilidad Financiera de Bancos — Bancos
Multiples

Con relaciéon al comportamiento de la tasa de interés efectiva activa de Bancos y la
rentabilidad financiera, ambos muestran tendencia negativa, sin embargo, cuando la
rentabilidad financiera (ROE), alcanzé el mayor porcentaje en el afio 2009, fue antes de
la disminucién la tasa de interés efectiva pasiva, posteriormente presenté comportamiento
relativamente constante y la rentabilidad financiera comportamiento descendente, con

leves mejorias (Grafico N°56).

En el segundo periodo el comportamiento de la rentabilidad financiera de Bancos
Multiples y la tasa de interés efectiva pasiva muestran comportamiento descendiente, pero

mayormente se puede aprecia en la tasa de interés pasiva efectiva (Grafico N°57).
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GRAFICO N°56: TASA DE INTERES EFECTIVA Y RENTABILIDAD
FINANCIERA DE BANCOS: 2000-2013
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la ASFI

GRAFICO N°57: TASA DE INTERES EFECTIVA Y RENTABILIDAD
FINANCIERA DE BANCOS MULTIPLES: 2014-2019
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5.8. Modelo econométrico

Como se sefialé con anterioridad, el trabajo de tesis busca establecer cuales son los
determinantes de la rentabilidad de los bancos- bancos multiples en Bolivia. A partir de la
revision teorica general y especifica para el caso de Bolivia, se estudiard que efectos causa
las variables independientes (encaje legal, tasa de interés activa y tasa de interés pasiva),
respecto a la variable dependiente (rentabilidad financiera: ROE), en ambos periodos
correspondientemente, posteriormente se obtendran resultados con relacion a la relacién

de las variables y los efectos.

5.8.1. Analisis de estacionariedad

Para que los estimadores de los parametros de una funcién de distribucién multivariada
puedan ser sujetos a la inferencia estadistica, es necesario que las series de tiempo tengan:
un orden de integracion igual a cero, o que, de tener un orden de integracion superior a
cero una 0 mas combinaciones lineales de las mismas tengan un orden de integracion igual

cero, en este caso se dice que las series estan cointegradas®®.

Este analisis es de fundamental importancia porque no estacionariedad, es decir, si las
series de tiempo no cumplen los parametros mencionados, o la existencia de raices
unitarias puede ser la causa de relaciones espurias debidas solamente a que las series

puedan compartir una cierta tendencia explicada por factores disimiles.

Por otra parte, la estadistica convencional no es aplicable a series con raices unitarias
porque los pardmetros de la funcion de distribucién de probabilidad no siguen una
distribucion de probabilidad conocida y por lo tanto la inferencia estadistica carece de
sustento. Un proceso autorregresivo de orden uno, y, = @ y,_; + &, con &.~iid(0,5?),
es estacionario débil, o no presenta raices unitarias, si |@| < 1, lo que implica que; i)
E(y,) =, Vt; ii) Var(y,) = a2V, y; iii) Cov(ye, Yer) =Yk, k=1,2...... T.(La
covarianza depende del rezago y no es funcion del tiempo).

180 Enders Walter. Series de tiempo econométricas aplicadas. 2014. New York. 2014. pp. 30.
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Bajo estacionariedad debil una variable converge hacia su media y oscila de manera
constante alrededor de ella dado que los shocks tienen un efecto temporal en su
comportamiento. En cambio, si una serie no es estacionaria el proceso generador de datos
es una suma infinita de shocks presentes y pasados cada uno de ellos con igual

ponderacion por lo que no existe reversion a la media®e?.

Se debe probar estacionariedad porque, si en cambio @=1 (no estacionariedad o raiz

unitaria), entonces:

e La media, varianza y los momentos de mayor orden de una serie de tiempo son
funcién del tiempo y al no presentar una funcién de distribucion de probabilidad
conocida los pardmetros asociados a la distribucién a ser estimados tampoco

seguiran una distribucion de probabilidad determinada.

e Los estadisticos estdndar no siguen una distribucion estandar, lo que tiene
implicaciones en el testeo de hipotesis: al no ser conocida la distribucion no hay
manera de realizar pruebas de hip6tesis sobre un parametro o conjunto de

parametros.

e Cuando se relaciona mateméaticamente variables no estacionarias, es posible que
las relaciones entre ellas sean espurias, es decir asociaciones entre variables
irreales Unicamente debidas a comportamiento tendenciales estocasticos sin que

este sea comun a las mismas.
Por ejemplo, sean dos procesos dados por:
Xi=a+pxeg tue |p| <1

Yi=a+Y; +V;

181 | (itkepohl Kilian. Andlisis autorregresivo de vectores estructurales. 2017. Madrid. pp. 39.
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Entonces, a cualquier tiempo T (T > 1):
Xr=p' Xo+aXigpt + X5 plue
Yr= Yo +aT +X {55 Ve
Incluso si x, = y,=0, se tiene que:
-2
E (X)) =%

1_

E(yy)=aT

e Donde el valor esperado de Y;- E(Y7), es funcion de T

e También se observa que las series como x, tienden a una misma media, en cambio

la medida de las series no estacionarias como y; se incrementan con el tiempo.

También se tiene que:

0.2
1—-p2

Var (X;)=

Var (yr)=To?

e Donde la varianza de Y;- es funcion del tiempo T; el limite de la varianza es el

infinito con T tiende al infinito.

e EIl proceso y, es un paseo aleatorio de tendencia estocastica al ser esta

indeterminada.
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5.8.2. Analisis de Integracion de las series
En principio se realizo una serie de pruebas estadisticas de raiz unitaria para determinar
el orden de integracion del (roey), del encaje legal

(ecl;),la tasa de interés activa (tact;)y la tasa de interés pasiva (tpas;).

Para la obtencion de resultados se realizo la prueba Dickey-Fuller Aumentada (DF), que

busca determinar p = 1, en la siguiente regresion:

Aye= (V¢ - Ye-1) = U + 6t + (p-1) %—1*‘21‘(:1 BiAye—; + &

Donde el estadistico estandar es igual a:

P-1

tp Jvar(®)

Con la regresion en primeras diferencias, la hipétesis nula queda como: Hy: (p — 1) =0,

que equivale a: Hy: p =1.

El estadistico t,, hallado por minimos cuadrados ordinarios (MCO) para testear (p — 1) =

0, 6 p =1 es conocido como estadistico Dickey — Fuller. Este estadistico tiene una

distribuciéon de MacKinnon.

La prueba de raiz unitaria de Dickey - Fuller solo es Unicamente valida cuando los residuos
son independientes e idénticamente distribuidos. Si los residuos estan autocorrelacionados
se utiliza la prueba Dickey -Fuller aumentada (ADF) que corrige este problema afiadiendo
rezagos de la primera diferencia. Como los valores criticos de la prueba dependen del
proceso de generacion de datos, la prueba ADF sigue un determinado procedimiento de

prueba desde lo general a lo particular.

A continuacion, se muestra los resultados de la prueba Dickey-Fuller Ampliada con el
namero de rezagos de la variable en primeras diferencias para los cuales los errores no

estan autocorrelacionados.
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5.8.3. Prueba de raiz Unitaria ROE
EL ROE no es proceso estocastico estacionario (Tabla 1y 2), notese que el estadistico de
prueba en valor absoluto es menor a todos los valores criticos para todos los niveles de

significancia estadistica, por lo que se concluye que la serie no es estacionaria.

Tabla 1: Prueba Dickey-Fuller Ampliada del ROE

Null Hypothesis: ROE2 has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=14)

t-Statistic Prob.*

Auamented Dickevy-Fuller test statistic -2.087287 0.2501
Test critical values: 1% level -3.457630
5% level -2.873440
10% level -2.573187

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Tabla 2: Prueba Phillips-Perron del ROE

Null-Hypothesis: ROE has a unit root
Exogenous: Constant
Bandwidth: 11 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -1.731597 0.4140
Test critical values: 1% level -3.457630

5% level -2.873440

10% level -2.573187

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 8.30E-05
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 4.46E-05

En primeras diferencias el ROE es una serie estacionaria, véase que el estadistico de
prueba en valor absoluto es mayor que todos los valores criticos, por lo que se rechaza la

hipétesis nula que postula la existencia de una raiz unitaria (Tabla 3 y 4).
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Tabla 3: Prueba Dickey-Fuller Ampliada en primeras diferencias del ROE

Null Hypothesis: D(ROE2) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=14)

t-Statistic Prob.*

Auamented Dickey-Fuller test statistic -16.37575 0.0000
Test critical values: 1% level -3.997083
5% level -3.428819
10% level -3.137851

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Tabla 4: Prueba Phillips-Perron en primeras diferencias del ROE

Null-Hypothesis: D(ROE) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 13 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -18.00694 0.0000
Test critical values: 1% level -3.997083

5% level -3.428819

10% level -3.137851

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 8.44E-05
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 3.89E-05

De lo anterior se desprende que el ROE es una variable con una raiz unitaria o integrada

de orden uno porque en niveles no es estacionario, pero si en primeras diferencias.

5.8.4. Prueba de raiz Unitaria del Encaje Legal

El analisis de estacionariedad del encaje legal de igual concluye que el proceso no es
estacionario (Tabla 5y 6).
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Tabla 5: Prueba Dickey-Fuller Ampliada del ECL

Null Hypothesis: ENCAJESA has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=14)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.474304 0.3407
Test critical values: 1% level -3.997083

5% level -3.428819

10% level -3.137851

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Tabla 6: Prueba Phillips-Perron del ECL

NullHHypothesis: ENCAJE has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 5 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -3.095878 0.1097
Test critical values: 1% level -3.996918

5% level -3.428739

10% level -3.137804

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 9.45E+11
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 1.01E+12

Para establecer el nimero de raices unitarias se llevd a cabo la prueba con las primeras
diferencias. De esta manera se observa que el encaje legal no presenta una raiz unitaria,

por lo que se concluye que su orden de integracion es igual a uno (Tabla 7 y 8).
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Tabla 7: Prueba Dickey-Fuller Ampliada en primeras diferencias del ECL

Null Hypothesis: D(ENCAJESA) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=14)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -13.25810 0.0000
Test critical values: 1% level -3.997083
5% level -3.428819
10% level -3.137851

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Tabla 8: Prueba Phillips-Perron en primeras diferencias del ECL

Null-Hypothesis: D(ENCAJE) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 10 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -15.10798 0.0000
Test critical values: 1% level -3.997083

5% level -3.428819

10% level -3.137851

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 9.85E+11
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 6.30E+11

5.8.5. Prueba de raiz Unitaria de la Tasa de Interés Activa

La tasa de interés activa no es estacionaria al 1 y 5% de significancia estadistica (Tabla 9
y 10) y en primeras diferencias es estacionaria a todos los niveles de significancia
estadistica, por lo que, se concluye que esta variable es integrada de orden uno (Tabla 11
y 12).
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Tabla 9: Prueba Dickey-Fuller Ampliada de TACT

Null Hypothesis: TAC has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=14)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.242907 0.0788
Test critical values: 1% level -3.997930

5% level -3.429229

10% level -3.138092

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Tabla 10: Prueba Phillips-Perron de TACT

Null-Hypothesis: ACTIVA has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 10 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -3.234699 0.0802
Test critical values: 1% level -3.996918

5% level -3.428739

10% level -3.137804

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 2.087944
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 1.866495

Tabla 11: Prueba Dickey-Fuller Ampliada en primeras diferencias de TACT

Null Hypothesis: D(TAC) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=14)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -12.23162 0.0000
Test critical values: 1% level -3.997930
5% level -3.429229
10% level -3.138092

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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Tabla 12: Prueba-Phillips-Perron en primeras diferencias de TACT

Null-Hypothesis: D(ACTIVA) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 16 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -17.59295 0.0000
Test critical values: 1% level -3.997083

5% level -3.428819

10% level -3.137851

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 2.152873
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 2.106391

5.8.6. Prueba de raiz Unitaria de la Tasa de Interés Pasiva
Como en los anteriores casos, la tasa de interés pasiva no es estacionaria en niveles (Tabla

13y 14) y en primeras diferencias no existe una raiz unitaria (Tabla 15 y 16), por lo que
la serie es integrada de orden uno.

Tabla 13: Prueba Dickey-Fuller Ampliada de TPAS

Null Hypothesis: TPA has a unit root
Exogenous: Constant

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=14)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.292056 0.1754
Test critical values: 1% level -3.457865

5% level -2.873543

10% level -2.573242

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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Tabla 14: Prueba Phillips-Perron de TPAS

Null-Hypothesis: PASIVA has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 13 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -2.992440 0.1365
Test critical values: 1% level -3.996918

5% level -3.428739

10% level -3.137804

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 0.265116
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.207406

Tabla 15: Prueba Dickey-Fuller Ampliada en primeras diferencias de TPAS

Null Hypothesis: D(TPA) has a unitroot
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=14)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -15.86234 0.0000
Test critical values: 1% level -3.997250
5% level -3.428900
10% level -3.137898

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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Tabla 16: Prueba Dickey-Fuller Ampliada en primeras diferencias de TPAS

Null-Hypothesis: D(PASIVA) has a unitroot
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 14 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -34.22976 0.0001
Test critical values: 1% level -3.997083

5% level -3.428819

10% level -3.137851

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 0.199541
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.103090

Del andlisis de estacionariedad se concluye que todas las series son integradas de orden
uno, por lo gque, no es posible trabajar las serie en niveles utilizando los principios de la

econometria tradicional.

5.8.7. Especificacion del Modelo Econométrico
Se estudio la existencia de cointegracion mediante la prueba de Engle — Granger, puesto
que el estudio de la cointegracion por Engle-Granger supone el conocimiento previo de la

endogeneidad y exogeneidad de las variables.

Por otra parte, el igual orden de integracién abre la posibilidad del estudio de la
interrelacién de las variables por medio de la metodologia de la cointegracion. Con series
integradas de orden uno los parametros estimados de una funcion matematica carecen de
validez al no seguir los mismos ninguna funcién de distribucién de probabilidad conocida,
lo que no permitiria el uso de la inferencia estadistica con el fin de evaluar si los

parametros de la poblacion son o no significativos, por ejemplo.
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La teoria de la cointegracion busca determinar si existe una o varias relaciones funcionales
entre variables con igual nimero de raices unitarias que sean estables en el sentido de que
existe una convergencia continua hacia dichas relaciones cada cierto intervalo de

tiempo'®2,

Como se conoce de principio que el roe es la variable explicada (no existe teoria que
sustente que el roe afecta la politica de los bancos acerca de la tasa pasiva y activa que
deciden establecer, menos que la principal autoridad monetaria establezca la politica de
encaje legal de acuerdo con los rendimientos sobre el capital de los bancos), de la cual
resulta que existe una relacion de largo plazo entre las variables en estudio. Se sigui6 esta
prueba realizando en principio una regresion del ROE como variable endégena y el encaje

y la tasa activa y pasiva como variables exdgenas (Tabla 17).

Tabla 17: Regresion en niveles segun la prueba Engle - Granger

Dependent Variable: ROE
Method: Least Squares
Date: 04/04/21 Time: 13:33
Sample: 2000M01 2019M12
Included observations: 239

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
ENCAJE -1.84E-09 3.20E-10 -5.753843 0.0000
PASIVA -0.016554 0.001022 -16.19673 0.0000
ACTIVA -0.000592 0.000337 -1.757162 0.0802
(3 0.117643 0.005770 20.38700 0.0000
R-squared 0.729265 Mean dependent var 0.055203
Adjusted R-squared 0.725808 S.D.dependentvar 0.039908
S.E. of regression 0.020897 Akaike info criterion -4.881832
Sum squared resid 0.102620 Schwarz criterion -4.823649
Log likelihood 587.3790 Hannan-Quinn criter. -4.858386
F-statistic 211.0020 Durbin-Watson stat 0.356937
Prob(F-statistic) 0.000000

182 Solfs, Harris. Cointegracion y series estacionarias. 2007. Espafia. pp. 4.
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Seguidamente, se realiz6 la prueba de raiz unitaria sobre los residuos de la anterior
regresion, los mismos que siguen un proceso estacionario, por lo que, de acuerdo con esta

prueba, existiria una relacion de largo no espurea.

Tabla 18: Prueba de raiz unitaria de Dickey — Fuller Ampliada sobre los residuos

Null Hypothesis: RESID02 has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=14)

t-Statistic Prob.*

Auagmented Dickey-Fuller test statistic -3.605922 0.0004
Test critical values: 1% level -2.574839
5% level -1.942182
10% level -1.615799

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Una vez que quedo establecido que en niveles existe una relacion estable, se estimé un
modelo autorregresivo y de rezagos distribuidos, como ecuacion de la media, el cual
incluye rezagos de la variable enddgena y de las variables exdgenas, ademas de
realizaciones de estas ultimas en el mismo tiempo en el cual se observa a la variable

enddgena.

Asimismo, se estim6 de manera conjunta la ecuacion de la varianza por haber encontrado
agrupamiento de volatilidad en el ROE, algo que suele ocurrir cuando se trata de series
financieras. En este tipo de series es caracteristico que episodios de volatilidad
condicionen la volatilidad subsiguiente. Esto es conocido como varianza condicional
autorregresiva porque la varianza en un periodo determinado responde a la varianza de un
periodo anterior. Esta varianza es medida a través de los erros al cuadrado de un modelo
de regresion de una sola ecuacién, el cual, en el lenguaje de este tipo de modelos es
conocido como la ecuacién de la media. Por lo tanto, con este tipo de modelacién, se esta

estimando la ecuacion de la media y la varianza de manera simultanea.

123



De esta manera la especificacion es la siguiente:

k k k k
roe; = By + z y;eclq_; + Z d;tact,_; + 2 0; tpas;_; + 2 ajroeq_; + &
i=0 i=0 i=0 i=1

n n
O-tz = 190 + zﬁio—t‘z—i + 2'[1'8152_1'
i=1 i=1

Es decir que, de acuerdo con esta especificacion el roe estd explicado de manera
deterministica por el encaje, la tasa activa y pasiva en el mismo periodo y con rezagos,
ademas de las realizaciones pasadas del ROE y de manera aleatoria por &, término que
para su condicién de aleatoriedad, tiene que estar incorrelacionado, tener varianza
constante y seguir una distribucion normal, ademas la estimacion toma en cuenta que la
varianza del error en cada momento del tiempo es funcion de la varianza de periodos

pasados.
5.8.7.1. Estimacion del modelo de rezagos distribuidos para el periodo 2000-2013

Para la estimacion del modelo de rezagos distribuidos se siguio la metodologia de general
a particular partiendo de un modelo con un nivel de rezagos de la tasa activa, de la tasa
pasiva, del encaje legal y de ROE, tal que los residuos cumplan con las siguientes
condiciones: i) ausencia de autocorrelacion, ii) varianza constante (condicional a los
regresores y autorregresiva y; iii) distribucion normal y a partir de €l se realizaron pruebas
de inferencia estadistica para llegar a un modelo Gnicamente con las variables que
resultaron significativas. EI modelo estimado es el que se muestra en la Tabla 19, e incluye
unicamente las variables explicativas que resultaron significativas desde un punto de vista

estadistico.
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Tabla 19: Modelo de los determinantes del ROE
(Periodo 2000-2013)

Dependent Variable: ROE1
Method: Least Squares
Date: 09/14/21 Time: 17:37
Sample: 2002M01 2013M12
Included observations: 144

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2.851702 0.752820 3.788026 0.0002
PASIVAL -0.001801 0.000546  -3.297499 0.0012
ROE1(-1) 0.940934 0.022963 40.97628 0.0000
LOG(ENCAJE(-7)) -0.140563 0.047647  -2.950081 0.0037
R-squared 0.972436 Mean dependent var 5.903138
Adjusted R-squared 0.971845 S.D.dependentvar 3.956186
S.E. of regression 0.663821 Akaike info criterion 2.045776
Sum squared resid 61.69215 Schwarzcriterion 2.128271
Log likelihood -143.2959 Hannan-Quinn criter. 2.079297
F-statistic 1646.370 Durbin-Watson stat 1.668846

Prob(F-statistic) 0.000000

5.8.8. Prueba de autocorrelacion de residuos

Para la prueba de autocorrelacion de los residuos se utilizo el correlograma. Como el valor

de probabilidad es superior en todos los casos es superior al 5%, no se rechaza la hipotesis

nula que estable que no existe autocorrelacion en los residuos, de lo que se concluye que

los mismos no se encuentran autocorrelacionados (Tabla 20).

Tabla 20: Prueba de autocorrelacion de los residuos

Date: 09/14/21 Time: 20:44
Sample: 2002M01 2013M12

Q-statistic probabilities adjusted for 1 dynamic regressor

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob*
C C 1 0.096 0.096 1.3496 0.245
C C 2 0.075 0.066 2.1730 0.337
i il 3 -0.083 -0.097 3.2041 0.361
g g 4 -0.077 -0.066 4.0853 0.395
N P 5 0.026 0.054 4.1849 0523
i Il 6 -0.086 -0.092 5.3076 0.505
o o 7 -0.120 -0.128 7.5318 0.376
o g 8 -0.114 -0.079 9.5440 0.299
] ' 9 0.145 0.183 12.817 0.171

*Probabilities may not be valid for this equation specification.
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5.8.9. Prueba de varianza condicional autorregresiva

De acuerdo con el correlograma de los residuos al cuadrado, la varianza condicionada a
la varianza previa no esta autocorrelacionada, ya que los valores de probabilidad superan
el 5%, por lo que no se rechaza la hipotesis nula que establece que dicha varianza es
constante (Tabla 21).

De igual manera la prueba ARCH revela que la varianza condicional es constante (Tabla
22). Nétese que los valores de probabilidad son superiores al 5%, por lo que, se concluye

que la varianza es constante (no se rechaza la hipdtesis nula).

Tabla 21: Prueba de varianza constante de los residuos

Date-069/14/21 Time: 20:45
Sample: 2002M01 2013M12
Included observations: 144
Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

0.064 0.064 0.6070 0.436
0.080 0.077 1.5639 0.458
0.042 0.033 1.8266 0.609
0.096 0.086 3.2070 0.524
-0.011 -0.028 3.2260 0.665
-0.018 -0.031 3.2775 0.773
0.060 0.060 3.8248 0.800
0.044 0.035 4.1264 0.846
0.080 0.074 5.1257 0.823
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Tabla 22: Prueba varianza condicional autorregresiva de los residuos

5.8.10. Prueba de normalidad

Heteroskedasticity Test: ARCH

F-statistic
Obs*R-squared

0.942320
3.802709

Prob. F(4,135)
Prob. Chi-Square(4)

0.4416
0.4334

Test Equation:
Dependent Variable: RESID"2

Method: Least Squares

Date: 09/14/21 Time: 20:50

Sample (adjusted): 2002M05 2013M12

Included observations: 140 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.268320 0.097144 2.762074 0.0065
RESID"2(-1) 0.072913 0.085481 0.852978 0.3952
RESID"2(-2) 0.080863 0.085657 0.944032 0.3468
RESID"2(-3) -0.004752 0.085627 -0.055492 0.9558
RESID"2(-4) 0.087611 0.068816 1.273131 0.2052
R-squared 0.027162 Mean dependent var 0.362350
Adjusted R-squared -0.001663 S.D.dependentvar 0.937998
S.E. of regression 0.938777 Akaike info criterion 2.746583
Sum squared resid 118.9758 Schwarz criterion 2.851642
Log likelihood -187.2608 Hannan-Quinn criter. 2.789276
F-statistic 0.942320 Durbin-Watson stat 1.970153
Prob(F-statistic) 0.441616

Finalmente, se observa que los residuos siguen una distribucién normal. En esta prueba la

hipétesis nula sefiala que los residuos son normales. Por tanto, como el valor de

probabilidad es superior al 5% de significancia estadistica no se rechaza la hipotesis
sefialada (Tabla 23).

9
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-0.5

Tabla 23: Prueba de normalidad de los residuos

04 -03 -02 -01 0.0 0.1 0.2 0.3 0.4

Series: Residuals

Sample2002M01 2012M12

Observations 24

Mean
Median
Maximum
Minimum
Std. Dev.
Skewness
Kurtosis

Jarque-Bera
Probability

1.29e-15
0.009495
0.375174

-0.509661

0.196264

-0.342109

3.594958

0.822128
0.662944
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5.8.11. Andlisis de los resultados del modelo

Una vez que se prob6 que los residuos no estdn autocorrelacionados, su varianza es
constante (condicional a los regresores y a la varianza previa), se pasé a la inferencia
individual de los estimadores asociados a cada una de las variables explicativas a través
de la prueba t-student, bajo la hipdtesis nula de que los pardmetros poblacionales
estimados son iguales a cero. Esta prueba de inferencia es posible porque, ademas, al
probar la normalidad de los residuos se puede establecer que los estimadores siguen una
distribucion t-student con (n-k) grados de libertad al utilizar la varianza estimada de cada

estimador.

De acuerdo con las pruebas individuales de significancia estadistica, para el modelo de
2000 a 2013, la tasa pasiva y el encaje legal impactan sobre el rendimiento de la utilidad
neta sobre el capital propio de los bancos privados en Bolivia (Tabla 19). Esto se
desprende de las pruebas de significancia individuales, véase que en cada caso se rechaza
la hip6tesis nula que postula que los pardmetros poblacionales estimados son iguales a
cero, por tanto, al rechazar esta hipétesis se concluye que son distintos al cero y en

consecuencia la variable asociada a cada uno de ellos impacta en la variable enddgena.
Dicho esto, se puede sefialar lo siguiente:
1) Por cada 1% de cambio de la tasa de interés pasiva, el ROE cae en 0.0018%.
2) Por cada 1% de cambio en la tasa de encaje legal, el ROE cae en 0.14%.

De acuerdo con estos resultados, se dan cumplimiento a los objetivos especificos

planteados en la investigacion:
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= Analizar las variaciones de la Tasa de Interés Pasiva.

Para los bancos el instrumentar la tasa de interés no les sirve de mucho para conseguir

mayores rendimientos sobre sus fondos propios, bajar la tasa de interés pasiva, por

ejemplo, ocasionaria cambios muy menores del ROE a la baja.

5.8.12. Estimacion del modelo de rezagos distribuidos para el periodo 2014-2019

Siguiendo la misma metodologia sefialada para la estimacion del modelo para el periodo

2000-2013, el modelo estimado para el periodo 2014-2019, es el siguiente:

Tabla 24: Modelo de los determinantes del ROE

(Periodo 2014-2019)

Dependent Variable: ROE1
Method: Least Squares
Date: 09/14/21 Time: 21:39
Sample: 2014M03 2019M12
Included observations: 70

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 3.178962 2.493863 1.274714 0.2070
ACTIVAL(-3) 0.001337 0.000618 2.162974 0.0343
PASIVAL(-3) -0.003154 0.001000  -3.154417 0.0024
ROE1(-1) 1.279495 0.103150 12.40424 0.0000
ROE1(-2) -0.423667 0.096725  -4.380142 0.0000
LOG(ENCAJE(-6)) -0.202076 0.115862  -1.744111 0.0859
R-squared 0.972457 Mean dependent var 7.057640
Adjusted R-squared 0.970306 S.D.dependentvar 0.846300
S.E. of regression 0.145835 Akaike info criterion -0.930868
Sum squared resid 1.361139 Schwarzcriterion -0.738140
Log likelihood 38.58037 Hannan-Quinn criter. -0.854314
F-statistic 451.9345 Durbin-Watson stat 1.796904

Prob(F-statistic) 0.000000

De igual manera se comprobo la ausencia de correlacion serial de los residuos, la

constancia de la varianza y normalidad de estos (Tabla 25, 26 y 27 respectivamente).
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Tabla 24: Prueba de autocorrelacion de los residuos

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
Nullypothesis: No serial correlation at up to 5 lags

F-statistic 1.860103 Prob. F(5,59) 0.1151
Obs*R-squared 9.531933 Prob. Chi-Square(5) 0.0896

Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 09/14/21 Time: 21:41

Sample: 2014M03 2019M12

Included observations: 70

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -1.300090 2510202 -0.517922 0.6064
ACTIVAL(-3) -0.000284 0.000699 -0.406793 0.6856
PASIVAL(-3) 0.000847 0.001111 0.762116 0.4490
ROE1(-1) 0.155747 0.202599 0.768745 0.4451
ROE1(-2) -0.108443 0.178007  -0.609206 0.5447
LOG(ENCAJE(-6)) 0.072897 0.119372 0.610669 0.5438
RESID(-1) -0.009351 0.230060 -0.040644 0.9677
RESID(-2) -0.431007 0.160568  -2.684261 0.0094
RESID(-3) -0.017637 0.150571 -0.117134 0.9072
RESID(-4) -0.069791 0.136112  -0.512750 0.6100
RESID(-5) 0.065400 0.136758 0.478216 0.6343
R-squared 0.136170 Mean dependent var -1.08E-15
Adjusted R-squared -0.010241 S.D.dependentvar 0.140452
S.E. of regression 0.141169 Akaike info criterion -0.934390
Sum squared resid 1.175792 Schwarz criterion -0.581055
Log likelihood 43.70367 Hannan-Quinn criter. -0.794042
F-statistic 0.930051 Durbin-Watson stat 2.011525

Prob(F-statistic) 0.512720
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Tabla 25: Prueba varianza condicional autorregresiva de los residuos

12

10

(o]

[9)]

S

N

o

-0.3

Heteros kedasticity Test: ARCH

F-statistic 0.988583 Prob. F(4,61) 0.4206
Obs*R-squared 4.017990 Prob. Chi-Square(4) 0.4036
Test Equation:
Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares
Date: 09/14/21 Time: 21:41
Sample (adjusted): 2014M07 2019M12
Included observations: 66 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.017283 0.006703 2578241 0.0124
RESID"2(-1) 0.207258 0.127488 1.625701 0.1092
RESID"2(-2) 0.055063 0.130147 0.423084 0.6737
RESID"2(-3) -0.014114 0.130174 -0.108424 0.9140
RESID"2(-4) -0.103607 0.127651  -0.811641 0.4202
R-squared 0.060879 Mean dependent var 0.020210
Adjusted R-squared -0.000703 S.D.dependentvar 0.041656
S.E. of regression 0.041671 Akaike info criterion -3.445304
Sum squared resid 0.105923 Schwarz criterion -3.279421
Log likelihood 118.6950 Hannan-Quinn criter. -3.379755
F-statistic 0.988583 Durbin-Watson stat 2.015431
Prob(F-statistic) 0.420622

Tabla 27: Prueba de normalidad de los residuos

-0.2 -0.1

0.

I‘IIIIIII u
0 0.1 0.2

Mean
Median
Maximum
Minimum
Std. Devw.
Skewness
Kurtosis

Jarque-Bera
Probability

Series: Residuals
Sample 2014M03 2019M12
Observations 70

2.98e-16
0.009700
0.263021
-0.342690
0.107654
-0.342029
3.640259

2.560443
0.2779768
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5.8.13. Andlisis de los resultados del modelo
- Por cada 1% de cambio de la tasa de interés activa, el ROE Unicamente se incrementa en
0.0015%.

- Por cada 1% de cambio de la tasa de interés pasiva, el ROE cae en 0.003%.
- Por cada 1% de cambio en la tasa de encaje legal, el ROE cae en 0.34%.

De acuerdo con estos resultados, se da cumplimiento a los objetivos especificos

planteados en la investigacion.

5.8.14. Andlisis global

La diferencia radica en especial en el efecto del encaje legal sobre el ROE en el periodo
2014-2019 con relacién a su efecto en el periodo 2000-2013, posiblemente esto es asi
porque justamente en este periodo han tenido lugar mayores cambios en la tasa de encaje

legal por parte de la principal autoridad monetaria del pais (Tabla 28)

Tabla 28: Efectos marginales sobre el ROE por periodo

Variable ex6gena Modelo 2000-2013 Modelo 2014-2019
Tasa de interés activa 0.0015
Tasa de interés pasiva -0.0018 -0.003
Encaje legal -0.14 -0.34

= Analizar las variaciones de la Tasa de Interés Activa.

Considerando el efecto del periodo 2014-2019, se puede afirmar que a los bancos
instrumentar la tasa de interés no les sirve de mucho para conseguir mayores rendimientos
sobre sus fondos propios, bajar la tasa de interés activa, por ejemplo, ocasionaria cambios

muy menores del ROE a la baja.
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= Analizar las variaciones de la Tasa de Interés Pasiva.

Para los bancos el instrumentar la tasa de interés pasiva no les sirve de mucho para
conseguir mayores rendimientos sobre sus fondos propios, puesto que subir la tasa pasiva

provocaria caidas marginales en este rendimiento financiero.
= Explicar el comportamiento de Encaje Legal en Bancos Multiples.

Con los resultados obtenidos se observan resultados en lo que se refiere al comportamiento
del Encaje Legal, una mejor disponibilidad de recursos en préstamo debido a mayores
exigencias de depositos en el Banco Central de Bolivia como fraccion de los depdsitos

totales produce decrementos en los rendimientos sobre el capital propio.

Por tanto, la politica de incremento de encaje legal seguida de manera méas acelerada a
partir de 2014 ha contraido en mayor medida el rendimiento del capital propio de los

bancos privados en Bolivia.

Como el Banco Central de Bolivia modificd los requerimientos de encaje legal en las
gestiones: 2000, 2015 y 2017, segun la Resoluciones de Directorio politica que ya se
volvié en algun grado sistematica, son menores las perspectivas de un mayor rendimiento

sobre el capital para los bancos multiples.

Los bancos, a través de la administracion de las variables de politica que le son propias
(tasa de interés activa y tasa de interés pasiva), influye muy poco sobre el rendimiento del
capital, en cambio, el incremento del encaje contrae de manera significativa sus resultados

financieros.

Por tanto, por medio del manejo de las tasas de interés activas y tasas de interés pasivas,
no puede sopesar el impacto negativo del aumento de los requerimientos del BCB en
forma de encaje legal. NGtese que, por los coeficientes estimados, la tasa de interés activa
tendria que aumentar considerablemente y la tasa de interés pasiva disminuir

profundamente para contener los efectos contractivos del encaje legal.
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Como estos movimientos de tasas terminarian por desincentivar el ahorro y la inversion

privada, no es una politica que los bancos llevarian a cabo.

En vista de los resultados del analisis econométrico, instrumentar el encaje legal como lo
ha venido haciendo el BCB, le ha venido restando a los bancos rendimiento sobre su
capital. Esta politica puede ser aun més contraproducente en la actual situacion, ya que lo
que se necesita es que las entidades de intermediacion financiera expandan el crédito,
inyecten la mayor cantidad de recursos (liquidez) y no mas bien que una buena parte de

estos, capturados en forma de depdsitos, les sean demandados en forma de encaje legal.
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6. CAPITULO VI: CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

6.1 Conclusiones

El trabajo de tesis busco determinar los factores que explican la rentabilidad financiera en
bancos o instituciones financieras multiples en Bolivia (Banco Nacional de Bolivia S.A,
Banco Union S.A., Banco Mercantil Santa Cruz S.A., Banco Bisa S.A., Banco de Credito
de Bolivia S.A., Banco Ganadero S.A., Banco Econdémico S.A., Banco Solidario S.A.,
Banco de la Nacién Argentina S.A., Banco Fassil S.A., Banco Fortaleza S.A., Banco Fie
S.A., Banco Prodem S.A. y Banco de Brasil S.A.), durante el periodo 2000-2019.

Este estudio es pertinente por el bajo comportamiento de la rentabilidad financiera en los
ultimos 20 afios, habida cuenta ademas de la importancia de los Bancos- Bancos
Multiples, motivo por el cual se determiné las causas para el comportamiento de la baja
rentabilidad, con relacion a las tres variables independientes (encaje legal, tasa de interés

activa y tasa de interés pasiva.

En vista de lo anterior, el trabajo ha tenido como objetivo identificar la variable que en
mayor medida incide en la baja Rentabilidad de los Bancos- Bancos Multiples (medida a
través de la rentabilidad sobre el capital, ROE) mediante la estimacién de un modelo

econométrico.

Para determinar la metodologia econométrica a emplear, primeramente, se determin6 que
todas las series son integradas de orden uno. A partir de ello, y a sabiendas de que el ROE
es la variable explicada, se estudio la existencia de cointegracién mediante la prueba de
Engle — Granger. A partir de la misma se concluyd que existe una relacion de largo plazo
entre las variables, cabe mencionar que el encaje y la tasa activa y pasiva fueron

consideradas como variables exogenas.

Una vez que quedo establecido que en niveles existe una relacion estable, se estim6 un
modelo autorregresivo y de rezagos distribuidos, como ecuacion de la media, el cual

incluye rezagos de la variable endogena y de las variables exdgenas.
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Ademaés de realizaciones de estas Ultimas en el mismo tiempo en el cual se observa a la

variable enddgena.

Asimismo, se estimo de manera conjunta la ecuacion de la varianza por haber encontrado
agrupamiento de volatilidad en el ROE, algo que suele ocurrir cuando se trata de series

financieras.

Tomando en consideracion la promulgacion de la Ley de Servicios Financieros N°393 a
partir de 2014, se estimd un primer modelo para el periodo 2000-2013 y un segundo
modelo para el periodo 2014-2019. Lo maés destacable es que en el primer periodo la tasa
activa no impacta en el ROE y que en el segundo periodo la influencia del encaje legal se
incrementa notablemente, esto debido a que a partir de 2014 el Banco Central de Bolivia

incremento fuertemente el coeficiente de reservas sobre depdsitos.

Por tanto, la hipdtesis del trabajo de tesis: “En los ultimos 20 afios se ha evidenciado una
caida en la rentabilidad de los bancos, siendo esta mas pronunciada en el periodo posterior
a la promulgacion de la Ley N°393 de Servicios Financieros, esto es debido a las
variaciones de: encaje legal, tasa de interés activa y tasa de interés pasiva, debido a la
promulgacion de los decretos reglamentarios de la mencionada Ley.”, no es rechazada, ya

que estas variables explican justamente los cambios en la rentabilidad.

Asi como también, se dio cumplimiento al Objetivo General de la investigacion, el cual

es:

- Determinar cudles son las causas para el comportamiento de la baja rentabilidad
en Bancos- Bancos Multiples, con relacion a las tres variables independientes

(encaje legal, tasa de interés activa y tasa de interés pasiva).

Puesto que se determin0 las causas de baja rentabilidad con relacion de las tres variables
independientes. Obteniendo como resultados en ambos periodos, la explicacion de cada

variable independiente, con relacion a la variable dependiente (rentabilidad financiera), es
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explicada por las tres variables, pero cada variable con relacion a la dependiente es
explicada en diferente proporcion.

De tal forma, se dio cumplimiento a los Objetivos Especificos Planteados en la

Investigacion:
v" Explicar el comportamiento de Encaje Legal en Bancos- Bancos Multiples

El encaje legal es la variable que tiene una mayor capacidad explicativa en ambos
periodos, por tanto, se puede concluir que la politica de suba de las obligaciones de los
bancos multiples con el Banco Central de Bolivia les han restado a estos la posibilidad de
obtener mayores utilidades, en cambio la influencia de la tasa activa y pasiva es marginal
y significativamente menor, por lo que cualquier politica publica que ha tendido a
incrementar la tasa pasiva y/o disminuir la tasa activa, al tener un efecto reducido sobre

las utilidades, no ha sido perjudicial para los bancos multiples.

En cambio, una menor disponibilidad de recursos en préstamo debido a mayor exigencia
de depdsitos en el Banco Central de Bolivia como fraccion de los depésitos totales produce
decrementos en los rendimientos sobre el capital propio. Entonces, la politica de
incremento de encaje legal seguida es especial desde 2014 ha tenido un mayor impacto

contractivo en el rendimiento del capital propio de los bancos privados en Bolivia.

v Analizar las variaciones de la Tasa de Interés Activa en Bancos- Bancos Mdltiples

Para los bancos multiples el instrumentar la tasa de interés activa no les sirve de mucho
para conseguir mayores rendimientos sobre sus fondos propios, bajar la tasa activa, por
ejemplo, ocasionaria cambios muy menores del ROE a la baja, este resultado se dio para
el segundo periodo, sin embargo en el primer periodo la tasa de interés activa en bancos,

no tiene ninguna incidencia en el comportamiento de la rentabilidad financiera.
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v Identificar las variaciones de la Tasa de Interés Pasiva en Bancos- Bancos
Multiples

Asi como también para los bancos multiples el instrumentar la tasa de interés pasiva, no
sirve de mucho para obtener mayores rendimientos de ROE, puesto que si la tasa de interés
pasiva subiria provocaria caidas marginales en el rendimiento financiero, esto es explicado

en ambos periodos.

Tras establecer los topes y cupos para las tasas de interés en el Decreto Supremo N°2055,
en el segundo periodo tras su promulgacion, se puede obtener como resultados la
disminucion de los porcentajes para la tasa de interés activos, puesto que el Decreto
Supremo establece limites para los destinos de créditos, segun al tamafio de la unidad
productiva, esto implica menor utilidad para los bancos multiples, debido a los cupos
establecidos. Ocurre de similar forma para las tasas pasivas, tras la promulgacion del
Decreto Supremo, estableciendo topes para percibir a las entidades de intermediacion
financiera, en este caso, los bancos maltiples, se puede evidenciar el incremento de la tasa

en el segundo periodo y esto implica para los bancos menor disponibilidad de utilidad.

6.2. Recomendaciones

Dados los resultados a los que se ha arribado, es recomendable, por lo menos, disminuir
la frecuencia y el grado de incremento de la tasa de encaje legal porque su elevada
incidencia en la obtencidn de utilidades, ademas porque al restarles recursos en préstamo
a los bancos, es una medida que termina contrayendo el crédito bancario y por tanto incide
negativamente en la posibilidad de crecimiento de la economia y consecuentemente en la

creacion de empleo.

Continuar con este tipo de medida es aln mas desaconsejable en los tiempos que corren
porgue lo que se necesita es dotar al sistema financiero de recursos liquidos para que sean

colocados al sistema productivo a tasas reducidas para emprender una recuperacion
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econdmica sostenida tendiente a acumular capital a los niveles a los que se habria

alcanzado en ausencia de la actual pandemia por Covid-19.

Tampoco seria aconsejable subir el encaje y simultdneamente generar politicas publicas
para influir en el incremento de la tasa activa o de la tasa pasiva porque las utilidades

apenas si reaccionan a los movimientos de estas tasas.

Las recomendaciones referente a las tasas de interés, tras los resultados obtenidos, si bien
la significancia no es muy alta, de igual forma en el segundo periodo de estudio, ninguna
variable quedé exdgena para explicar el problema de la baja rentabilidad, la
recomendacion es referente a los cupos y topes establecidos en el Decreto Supremo
N°2055, esto también implica que las entidades de intermediacion financiera dispongan
de menor liquidez y estén propensas a la disminuciones en la rentabilidad, asi como
también la actual pandemia Covid-19, presentando disminuciones de créditos y personas
que no podian cancelar sus deudas, realizando reprogramaciones de las mismas; todo ello
afectd directamente en las operaciones bancarias, lo cual es de consideracion para las

entidades, principalmente para poder mejorar el ratio de rentabilidad financiera.
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ANEXOS
Anexo N°1: ENCAJE LEGAL CONSTITUIDO POR MES

Encaje Legal Constituido de Bancos-Bancos Multiples
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Fuente: ASFI-Elaboracion propia

Anexo N° 2: TASA DE INETERES ACTIVA POR MES

40
35
30
25
20
15
10

00

Y
)
AN

v

Vv
$
W

Tasa De Interes Efectiva Activa de Bancos-Bancos Multiples

> F o O PO
L FPLFS &S
AT AT AT AT A DA
———ENERO === FEBRERO
——MAYO == JUNIO

e SEPTIEMBRE === OQCTUBRE

Fuente: ASFI-Elaboracion propia
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Anexo N°3: TASA DE INTERES PASIVA POR MES

Tasa De Interes Efectiva Pasiva de Bancos-Bancos Multiples

O R, NWHAULIO N

e ENERO emms FEBRERO e MARZO ABRIL

e MAYO e JUNIO e JULIO e AGOSTO
e SEPTIEMBRE es== OCTUBRE e NOV|EMBRE em==== D|CIEMBRE

Fuente: ASFI-Elaboracion propia

Anexo N°4: ROE BANCO CITIBANK BOLIVIA: 2000-2009

ROE Citibank Bolivia: 2000-2009 (En porcentajes)
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Fuente: ASFI-Elaboracion propia
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Anexo N°5: ROE BANCO SANTA CRUZ: 2000-2005
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ROE Banco Santa Cruz: 2000-2009 (En porcentajes)
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Fuente: ASFI-Elaboracion propia

Anexo N°6: ROE BANCO LOS ANDES PROCREDIT: 2005-2013
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ROE Banco Los Andes ProCredit: 2005-2013
(En porcentajes)
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Fuente: ASFI-Elaboracién propia
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Anexo N°7: ROE BANCO PARA EL FOMENTO A LAS INICIATIVAS
ECONOMICAS (FIE): 2010-2019

ROE Banco Fie: 2010-2019

(En porcentajes)
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X

Fuente: ASFI-Elaboracién propia

Anexo N°8: ROE BANCO FORTALEZA: 2012-2019

ROE Banco Fortaleza: 2012-2019
(en porcentajes)

14%

12%
12% 0%
6 10% 10°
10% ° 0%
8% 7%
6%
4% 5% 3%
- B B
0%
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: ASFI-Elaboracion propia
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Anexo N°9: ROE BANCO FASSIL: 2014-2019

ROE Banco Fassil: 2014-2019
(En porcentajes)
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Fuente: ASFI-Elaboracién propia
Anexo N°10: ROE BANCO PRODEM: 2014-2019

ROE Banco Prodem: 2014-2019
(En porcentajes)
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Fuente: ASFI-Elaboracion propia
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Anexo N°11: ROE BANCOS -ASOBAN
Rentabilidad (ROE, %)

30,0%
25,0%
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Elaboracion: ASOBAN

Anexo N°12: UTILIDADES Y ROE DEL SISTEMA FINANCIERO
304 304

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Elaboracion: Bolivia Emprende
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Anexo N°13: EVOLUCION PATRIMONIAL DEL SISTEMA BANCARIO

SISTEMA BANCARIO
EVOLUCION DEL PATRIMONIO

13.54% 16.00%
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6.00%
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- 0.00%

96 97 98 9 2000

Elaboracion: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero

Anexo N°14: TASAS EFECTIVAS DE INTERES DEL SISTEMA BANCARIO

SISTEMA BANCARIO
TASAS EFECTIVAS DE INTERES

25.0 1

PORCENTAJES

Elaboracion: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
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Cuadro N°8: LIQUIDACION Y MODIFICACIONES DE BANCOS MULTIPLES

NO

SIGLA

INSTITUCION FINANCIERA

FECHA DE
MODIFICACION O
LIQUIDACION

RAZON

BCT

Banco Citibank

29 de Junio de 2010

Liquidacion
Voluntaria

BSC

Banco Santa Cruz

19 de Abril de 2006

Incorporacion al
Banco Mercantil

BLA

Banco Los Andes
ProCredit

18 de Enero de 2017

Incorporacion al
Banco Mercantil
Santa Cruz

BIE

Banco Para el Fomento a
las Iniciativas Econdmicas
(FIE)

3 de Mayo de 2010

Transformacion
de Fondo
Financiero Privado
(FFP) a Banco
Mudltiple

BFO

Banco Fortaleza

19 de Diciembre de
2012

Transformacion
de Fondo
Financiero Privado
(FFP) a Banco
Multiple

BFS

Banco Fassil

21 de Julio de 2014

Transformacion
de Fondo
Financiero Privado
(FFP) a Banco
Mudltiple

BPR

Banco Prodem

21 de Julio de 2014

Transformacion
de Fondo
Financiero Privado
(FFP) a Banco
Mudltiple

Elaboracion propia
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Cuadro N° 9: PLANILLA DE CONSISTENCIA METODOLOGICA

1. TITULO: "La Rentabilidad Financiera de los Bancos Multiples Periodo: 2000-

2019"

2. OBJETO DE LA INVESTIGACION: El objeto de la Investigacidn es analizar la baja
Rentabilidad Financiera de los Bancos Multiples, mediante el estudio de variables

financieras.

3. PROBLEMA:

La existencia de baja
rentabilidad financiera de los
Bancos- Bancos Multiples en los
ultimos 20 afios.

4. OBJETIVO GENERAL:
Determinar cuales son las
causas para el
comportamiento de la
baja rentabilidad en
bancos multiples, con
relacion a las tres
variables independientes
(encaje legal, tasa de
interés activa y tasa de
interés pasiva).

5. HIPOTESIS: "En los ultimos
20 afios se ha evidenciado una
caida en la rentabilidad de los
bancos, siendo esta mas
pronunciada en el periodo
posterior a la promulgacion
de la Ley N°393 de Servicios
Financieros, esto es debido a
las variaciones de: encaje
legal, tasa de interés activa y
tasa de interés pasiva, tras la
promulgacién de los decretos
reglamentarios de la
mencionada Ley".

6. VARIABLES FINANCIERAS:

V.F.1) Rentabilidad Financiera
(ROE)

V.F.2) ENCAJE LEGAL

V.F.3) TASA DE INTERES ACTIVA

V.F.4) TASA DE INTERES PASIVA

7. OBJETIVOS ESPECIFICOS:
0.E.1) Explicar el comportamiento de encaje legal en
bancos multiples.
0.E.2) Analizar las variaciones de la tasa de interés activa.
0.E.3) Identificar variaciones de la tasa de interés pasiva.
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