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A partir de la expedicion de la Ley del Costo Maximo
Efectivo del Crédito y otras normas derivadas de dicha Ley,
se reformé de forma considerable el funcionamiento del
mercado crediticio en el Ecuador. Dichas normas aumentaron
el nivel de transparencia y acceso a la informacion del
publico en general, relacionada con los “precios” que cobran
los operadores financieros, permitiendo que estos sean
comparables entre si. Por otro lado, se aplican a partir de la
expedicion de estas normas, techos a las tasas de interés que
pueden cobrar operadores financieros y no financieros en el
mercado del crédito. No se encuentra evidencia de que los
operadores financieros, en el segmento de microfinanzas, sean
ineficientes en la utilizacion de recursos en relacion a sus pares
en América Latina y otras regiones del mundo, por lo que la
politica de restriccion a las tasas de interés, como forma de
promover la eficiencia, no se encontraria justificada. Se plantea
la hipdtesis de que estos techos a las tasas de interés habrian
provocado una desaceleracion o disminucion del volumen de
crédito concedido en los segmentos de crédito caracterizados
por montos promedio de crédito mas pequefios o riesgos
mas elevados, ya que los operadores financieros no estarian
dispuestos a prestar tanto como antes, a estos segmentos,
debido a los costos y riesgos involucrados.




omo en cualquier otro
mercado, la transparen-
cia y el acceso a infor-
macion es crucial para su funcio-
namiento eficiente, al fomentar
la competencia entre oferentes
y al otorgar mayores opciones
de eleccion a los demandantes.
En el caso del sistema financie-
ro, dicha transparencia en lo que
respecta a precios, era limitada
hasta mediados del afio 2007,
debido a que la ley general de
instituciones del sistema finan-
ciero ecuatoriano vigente a esa
fecha, asi como las regulaciones
del Directorio del Banco Central
del Ecuador, no obligaban a las
entidades del sistema financiero
a informar a su cliente, la tasa in-
terna de retorno de un préstamo,
que refleje todos los flujos de
pago que debia hacer el cliente
a lo largo de la vida del mismo.
Ademds, de acuerdo a la Ley ge-
neral de instituciones del siste-
ma financiero las tasas de interés
podian ser libremente pactadas
entre la institucién financiera
acreedora y el prestatario o deu-
dor. Asi, solo las personas con
conocimiento de finanzas, po-
dian calcular el “precio” de una
determinada operacién de cré-
dito, y comparar el mismo con
los “precios” ofrecidos por otros
operadores financieros.

Hasta mediados del 2007 la
transparencia de precios era li-
mitada porque no se obligaba a
informar al cliente sobre la tasa
de retorno de los préstamos

De otro lado, para un funcio-
namiento eficiente del mercado
también se requiere que no se
realicen practicas anticompetiti-
vas o colusorias por parte de los
oferentes en dicho mercado (o
por parte de los demandantes),
las cuales podrian crear barre-
ras artificiales para el ingreso
de otros agentes en el mercado,
limitando la competencia y la
bisqueda de eficiencia por parte
de los oferentes, y que podrian
implicar que existan “utilidades
excesivas” por parte de los ope-
radores financieros en base al
cobro de precios elevados que
reducen el excedente de los con-
sumidores. Para controlar este
tipo de précticas, no solo en el
mercado financiero sino en cual-

e debe regular al
tema financiero?

quier mercado, los gobiernos
generalmente expiden leyes de
fomento a la competencia y de
control de practicas anticompe-
titivas o colusorias. En algunos
paises también existen controles
o techos a las tasas de interés
que pueden cobrar las entidades
financieras.

Se debe tomar en cuenta que
en general, el andlisis de lo que
constituyen précticas anticom-
petitivas o colusorias, o “utilida-
des excesivas” es técnicamente
complejo, para lo cual muchos
paises tienen instituciones técni-
cas y judiciales altamente espe-
cializadas en el andlisis de casos
a fin de juzgar adecuadamente si
efectivamente existen este tipo
de situaciones en un mercado
en particular. En el caso del
sistema financiero, ese andlisis
podria ser incluso mds comple-
jo, debido a que los operadores
financieros no solo deben cobrar
tasas de interés que cubran sus
costos operativos, de fondeo, y
de “capitalizacién” (utilidades
que permitan financiar la reca-
pitalizacién de las entidades),
sino que también deben cubrir
los riesgos de crédito o de no
pago, asociados a una operacion
crediticia, por lo cual, la deter-
minacién de “precios” no ex-
cesivos en este mercado puede



ser tarea altamente compleja -si
no imposible-, y las restricciones
a las tasas de interés que cobran
los operadores financieros, pue-
den provocar racionamiento de
crédito hacia sectores que por sus
caracteristicas, implican un ma-
yor riesgo de crédito o mayores
costos operativos para las institu-
ciones financieras.

El analisis de lo que
constituyen practicas
anticompetitivas o co-
lusorias, o “utilidades
excesivas” es técnica-

mente complejo, y lo es
ain mas en el caso del
sistema financiero

Establecer precios es una tarea
enorme porque el regulador se
enfrenta a un serio problema de
informacién: la cantidad infor-
macion es enorme para ser pro-
cesada, la informacion nace de
un proceso dindmico que se va
generando sobre la marcha de la
actividad econdmica, y finalmen-
te una parte de la informacion es
de cardcter implicito y tdcito en
la experiencia que generan los
Propios procesos.

En el afio 2007 se realizaron sig-
nificativas reformas a la legisla-
cioén ecuatoriana, que cambiaron
de forma radical las reglas de
juego en el mercado financiero
ecuatoriano. En primer lugar,
la Ley del Costo Mdximo Efec-
tivo del Crédito expedida en
mayo de 2007 eliminé el cobro
de comisiones por parte de los
operadores financieros (la tasa
de interés debia reflejar todo el
costo del crédito). Sobre esa base
se establecié que los operadores
financieros debfan informar de
manera obligatoria a sus clien-
tes, la tasa efectiva anual (TEA)
del préstamo a contratar, la cual
corresponde a la tasa nominal del
préstamo, tomando en cuenta la
frecuencia de pagos del mismo, a
fin de que las tasas de interés de
préstamos con distintas frecuen-
cias de pago sean comparables
entre si, motivando el que los

clientes de crédito puedan com-
parar con facilidad las distintas
opciones de “precios” ofrecidos
por diferentes operadores finan-
cieros. También se incluyeron
publicaciones mensuales y sema-
nales sobre las tasas de interés por
segmento de crédito y por opera-
dor financiero. Estas reformas se
consideran positivas en cuanto a
que promueven la transparencia,
la disminucién de asimetrias de
informacidn, y la competencia en
el sistema financiero. La asime-
tria de informacidn existe porque
ni los usuarios conocen realmen-
te la solvencia de una entidad fi-
nanciera donde dejan sus fondos,
ni la entidad la capacidad y vo-
luntad real de pago de los deudo-
res.Se aprobaron reformas para
eliminar las comisiones e infor-
mar a los clientes sobre el costo
efectivo de los préstamos. Se
consideran positivas en cuanto a
que promueven la transparencia,
la disminucién de asimetrias de
informacidn, y la competencia en
el sistema financiero.

Por otra parte, la misma ley del
Costo Maximo Efectivo del Cré-
dito establecid que el Banco Cen-
tral del Ecuador debia fijar tasas
maximas o techos a las tasas de
interés que pueden cobrar no solo
los operadores financieros, sino
también los establecimientos co-
merciales, o cualquier acreedor
en una operacion de crédito. Di-
chos techos debian ser iguales a
la TEA promedio observada en el
mercado, mas dos desviaciones
estandar. También, determind
que el Banco Central del Ecuador
debia establecer estos techos a las
tasas de interés por segmento de
crédito, bajo el supuesto implici-
to de que existen distintos costos
y riesgos asociados a prestar a di-
ferentes segmentos del mercado
crediticio.

Posteriormente, el 19 de diciem-
bre de 2007 se declard la incons-
titucionalidad de una parte de la
ley, con lo cual el Directorio de
dicha entidad quedé en libertad
de fijar los techos a su discrecion,

en base a lo dispuesto en la Ley
de Régimen Monetario y Banco
del Estado, que establecia como
responsabilidad del BCE determi-
nar el sistema de tasas de interés.
Asi, mediante regulacién 153 ex-
pedida en diciembre de 2007 por
el Directorio del BCE, se estable-
cieron 8 segmentos de crédito:
comercial corporativo, comercial
PYMES, consumo, consumo mi-
norista, vivienda, microcrédito
de subsistencia, microcrédito de
acumulacion simple y microcré-
dito de acumulacién ampliada, y
la discrecionalidad del Directo-
rio del BCE para establecer los
techos de tasas de interés de cada
uno de esos segmentos de forma
mensual, como el equivalente a
la tasa promedio observada en el
segmento el mes anterior, mul-
tiplicada por un “factor” a ser
determinado en cada periodo por
dicho Directorio. En este con-
texto legal el Directorio del BCE
aplicé la politica gubernamental
de disminucién gradual de los
techos a las tasas de interés en
todos los segmentos de crédito,
como se observa en el siguiente
cuadro.

Cabe destacar que el gobierno
nacional representado por el Di-
rectorio del BCE, no establecio
pardmetros técnicos que se hayan
hecho conocer a la ciudadania en
general, para la determinacién
mensual de los techos a las tasas
de interés, ni tampoco dio a co-

Se fijaron techos para
las tasas de interés, sin
que se hayan dado a
conocer parametros
técnicos o estudios que
los justifiquen, para
evitar racionamientos
de crédito o descapita-
lizacion de los bancos.

nocer estudios técnicos acerca de
précticas anticompetitivas o ni-
veles de eficiencia en el sistema
financiero, o acerca de los costos
y riesgos de no pago por segmen-
to de crédito y por tipo de entidad



financiera, que los justifiquen.
Esto debid ser un prerrequisito a
la aplicacion de esta politica gu-
bernamental, a fin de minimizar
los riesgos de generar problemas
de racionamiento de crédito o de

descapitalizacion de las entida-
des del sistema financiero. Cabe
destacar que a partir de noviem-
bre de 2008, el gobierno nacio-
nal decidié dejar insubsistente la
politica de disminucién gradual

de los techos a las tasas de inte-
rés por un periodo de 6 meses,
como parte del paquete de me-
didas econdmicas para enfrentar
la crisis econdmica y financiera a
nivel mundial.

EVOLUCION DE LAS TASAS DE
INTERES EFECTIVAS MAXIMAS POR SEGMENTO

Sept 07

Mayo 09

PYMES

20,11

11,83

Consumo Minorista

37,27

21,24

Microcrédito Acumulacion Ampliada

30,30

25,50

Microcrédito de Subsistencia

45,93

33,90

., Qué resultados se
obtuvieron a partir
de los cambios a la
legislacion que norma
las actividades de los
operadores financieros?

Son ineficientes las
entidades financieras
ecuatorianas?

Una de las explicaciones que
funcionarios de gobierno die-
ron respecto de la fijacion de
techos a las tasas de interés, es
que el sistema financiero ecua-
toriano es ineficiente, lo que a
su vez presiona al alza a las ta-
sas de interés especialmente en
los segmentos de microcrédito y
consumo minorista, y que la po-
litica de disminucién gradual de
tasas obligaria a las entidades del
sistema financiero a la bisqueda
de férmulas para la disminucién
de costos y el aumento de la efi-
ciencia. Al respecto, se debe se-
flalar que comparativamente con
América Latina y otras regiones
del mundo algunos indicadores
que miden la eficiencia de las

instituciones micro financieras'?,
evidencian que en el Ecuador
existe un adecuado uso de los
recursos, tanto en relacion con
los activos totales como con la
cartera de crédito. Asi mismo
si se analiza el costo promedio
por prestatario, este es inferior
al promedio de América Latina
y el Caribe. Hay que tomar en
cuenta que hay diferencias consi-
derables en cuanto al tamaiio del
mercado ecuatoriano frente al de
otras regiones del mundo, en los
que las instituciones micro finan-

1 Dentro del grupo de instituciones mi-
cro financieras que se utilizaron para
realizar el benchmarking a nivel mundial
se encuentran instituciones financieras
reguladas por la Superintendencia de
Bancos y Seguros (bancos y coopera-
tivas de ahorro y crédito), cooperativas
de ahorro y crédito reguladas por el
Ministerio de Inclusion Social, organiza-
ciones no gubernamentales y bancos
comunales.

2 Los indicadores de eficiencia corre-
sponden al MicroBanking Bulletin: 2007
Benchmarks. El microbanking bulletin
es elaborado por el Microfinance Infor-
mation Exchange, es una ONG que pro-
mueve la transparencia y el intercambio
de conocimientos respecto de las mi-
crofinanzas a nivel mundial.

Fuente: Banco Central del Ecuador

cieras en general mantienen un
nimero promedio de prestatarios
muy superior.

Comparativamente con
América Latina y otras
regiones del mundo
algunos indicadores que
miden la eficiencia de
las instituciones micro
financieras*, evidencian
que en el Ecuador existe
un adecuado uso de los
recursos, tanto en relacion
con los activos totales
como con la cartera de
crédito. Asi mismo si se
analiza el costo promedio
por prestatario, este es
inferior al promedio
de América Latina y el
Caribe.

En relacion a la tasa efectiva
que cobran las instituciones es-
pecializadas en microcrédito en
el Ecuador, se observa que en el

3 Dentro del grupo de instituciones mi-
cro financieras que se utilizaron para
realizar el benchmarking a nivel mundial
se encuentran instituciones financieras
reguladas por la Superintendencia de
Bancos y Seguros (bancos y coopera-
tivas de ahorro y crédito), cooperativas
de ahorro y crédito reguladas por el
Ministerio de Inclusion Social, organiza-
ciones no gubernamentales y bancos
comunales.

4 Los indicadores de eficiencia corre-
sponden al MicroBanking Bulletin: 2007
Benchmarks. El microbanking bulletin
es elaborado por el Microfinance Infor-
mation Exchange, es una ONG que pro-
mueve la transparencia y el intercambio
de conocimientos respecto de las mi-
crofinanzas a nivel mundial.
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Fuente: MicroBanking Bulletin 2007; Elaboracién: USFQ

Pert la mayor parte de institucio-
nes financieras que al 4 de mayo
de 2009 otorgaron operaciones
de crédito en délares para mi-
croempresa de USD 500 a 9 me-
ses’, lo hicieron con tasas efecti-
vas que son considerablemente
superiores a las vigentes en el
pais. Asi mismo si se compara el
promedio de los ingresos finan-
cieros en relacion a los activos®,
el del Ecuador es el mds bajo en
comparacién con el promedio de
otras regiones del mundo. Los
resultados del andlisis son simi-
lares en el caso de las entidades
especializadas en consumo mi-
norista.

5 Monto que se encuentra dentro del
rango del segmento de microcrédito de
subsistencia.

6 Este indicador constituye una tasa
implicita, o aproximacion a la tasa de
interés que cobran las instituciones fi-
nancieras.

Elaboracién: USFQ Fuente: Pagina web Superintendencia de

Bancos del Pert; datos actualizados al 4 de Mayo de 2009

También, cabe sefialar que si bien
se observa heterogeneidad en las
Tasas de Interés Efectivas (TEA)
Anuales que cobran las entidades
financieras en los segmentos de
microcrédito en el caso ecuato-
riano, no necesariamente se pue-
de concluir que las entidades fi-
nancieras que cobran TEA’s mds
altas lo hacen por “ineficiencia”
en relacion a las segundas. De
acuerdo a los resultados del estu-
dio “Heterogeneidad de tasas de
interés y metodologias de micro-
crédito: el caso ecuatoriano™’, las
entidades que cobran las TEA’s
mds altas en el Ecuador en los
segmentos de microcrédito, son
precisamente aquellas que apli-
can metodologias o tecnologias

7 Freire, M., K. Mejia y W. Fierro. “Het-
erogeneidad de tasas de interés y met-
odologias de microcrédito: el caso ecu-
atoriano”, documento presentado en la
Xl Reunién de la Red de Investigadores
de Bancos Centrales del Continente
Americano. México, D.F., México, 5-7
de noviembre de 2008.

de concesion de crédito mds tra-
bajo intensivas (que a su vez se
encuentran en funcién de los seg-
mentos de mercado que atienden)
y que ademds otorgan los crédi-
tos en promedio mds pequefios,
lo que implica mayores costos
y permite explicar al menos en
parte, porque cobran TEA’s mds
elevadas en relacion a otras en-
tidades.

.La politica de disminucién
de tasas de interés ha
desincentivado el
otorgamiento de crédito?

A partir de la aplicacion de la poli-
tica de disminucion de tasas efec-
tivas mdximas que implementd
el gobierno nacional, las TEA’s
referenciales o promedio por
segmento han disminuido con-
siderablemente. Efectivamente,
entre octubre de 2007 y mayo de
2009, se observa una disminu-



cién de mas de 12 puntos porcen-
tuales en la TEA referencial de
microcrédito de subsistencia, de
7 puntos en la de microcrédito de
acumulacién simple, y de 6 en el
segmento de consumo minorista.
En el resto de segmentos la TEA
referencial disminuyé entre 1y 3
puntos porcentuales.

Como se menciond previamente,
uno de los riesgos de una politica
de fijacién de techos a las tasas
de interés, es que racione el cré-
dito en los segmentos mds costo-
sos de atender desde el punto de
vista operativo, 0 con mayor per-
cepcidn de riesgo de crédito (es
la aplicacién de economia bdsica:
controles en los precios limitan
la oferta). Se observa (con datos
hasta octubre de 2008)* que ha
habido un estancamiento del vo-
lumen de crédito concedido en el
segmento de consumo minorista
desde marzo de 2008,y en el seg-
mento de comercial PYMES a
partir de julio de 2008, y también
una caida sistematica del volu-
men concedido en el segmento
de microcrédito de subsistencia a
partir de noviembre de 2007 (y el
estancamiento es en realidad una
caida en el marco de un incre-

8 Cabe sefalar que se pre-
sentan datos hasta octubre de 2008 a
fin de que el andlisis que se presenta
a continuacion no incluya el periodo a
partir del cual la evolucién del volumen
de crédito puede estar influenciada por
la crisis financiera internacional y su in-
fluencia en las decisiones sobre gestion
de la liquidez y el crédito por parte de
las instituciones financieras.

mento del conjunto del crédito).
Aquellos segmentos de crédito
estdn integrados por empresas de
menor tamafio o por individuos
que se auto-emplean, que reciben
préstamos de hasta USD 600, asi
como por individuos y familias de
ingresos bajos y medios que reci-
ben préstamos de igual manera
de hasta USD 600 para financiar
el consumo de bienes o servicios.
Adicionalmente, ha aumentado
gradualmente el tamafio prome-
dio del crédito concedido, en los
segmentos de consumo, vivien-
da, microcrédito de acumulacién
simple y microcrédito de acumu-
lacién ampliada.

Una hipétesis que permitiria
explicar estos efectos es que in-
dependientemente del riesgo de
crédito involucrado, los présta-
mos de menor tamafio requieren
de una tasa interna de retorno,
o tasa de interés mas elevada,
para cubrir los costos unitarios
de entrega del préstamo, y la dis-
minucién gradual de tasas de in-
terés puede haber provocado que
algunos operadores financieros,
especializados en segmentos cre-
diticios que otorgan préstamos de
menor tamafio, no sean capaces
de cubrir sus costos, desincenti-
vando la entrega de este tipo de
créditos. Se esperaria que este
efecto sea mayor mientras mads
especializada es una entidad
financiera en un segmento de
crédito particular, caracterizado
por préstamos de menor monto,

puesto que no estarfa en capaci-
dad de “subsidiar” de forma cru-
zada las operaciones crediticias
de menor tamafio, con operacio-
nes crediticias de mayor monto
(a diferencia de los bancos uni-
versales y la mayoria de las coo-
perativas de ahorro y crédito que
otorgan montos promedio de cré-
dito mds altos que las entidades
especializadas en microcrédito
de subsistencia 0 consumo mino-
rista). Este pareceria haber sido
el caso del Banco Solidario, y de
FINCA, entidades especializadas
en microcrédito de subsistencia,
que lo han ido reduciendo y au-
mentando el crédito otorgado en
operaciones de microcrédito de
mayor monto dentro del segmen-
to de acumulacion simple (es de-
cir su “actividad social” de apoyo
a los grupos mds necesitados se
habria frenado por la aplicacién
de los controles en tasas, y posi-
blemente los potenciales clientes
en el segmento de microcrédito
de subsistencia hayan tenido que
volver a financiarse con el chul-
quero cuyas tasas son mas altas,
o hayan perdido simplemente su
capacidad de financiamiento).
También pareceria ser el caso de
Unibanco, entidad tradicional-
mente especializada en consumo
minorista, que estaria reenfo-
candose a préstamos de mayor
monto dentro de los segmentos
de microcrédito de acumulacién
simple.

Sistema financiero 1/: Volumen de crédito y crédito promedio por segmento
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Sistema financiero 1/: Volumen de crédito v crédito oromedio por seamento
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Se observa (con datos
hasta octubre de 2008)°
que ha habido un
estancamiento del volumen
de crédito concedido en
el segmento de consumo
minorista desde marzo de
2008, y en el segmento de
comercial PYMES a
partir de julio de 2008, y
también una caida
sistematica del volumen
concedido en el segmento
de microcrédito de
subsistencia a partir
de noviembre de 2007

1/ Corresponde al volumen de
crédito concedido por el sistema
financiero regulado por la SBS,
mas lo concedido por las coope-
rativas de ahorro y crédito no re-
guladas por la SBS, de acuerdo a
lo reportado por dichas entidades
al Banco Central del Ecuador.
Fuente: Banco Central del Ecua-
dor; Elaboraciéon: USFQ

9 Cabe sefalar que se pre-
sentan datos hasta octubre de 2008 a
fin de que el andlisis que se presenta
a continuaciéon no incluya el periodo a
partir del cual la evolucién del volumen
de crédito puede estar influenciada por
la crisis financiera internacional y su in-
fluencia en las decisiones sobre gestion
de la liquidez y el crédito por parte de
las instituciones financieras.

Se debe resaltar que paralela-
mente a la politica de disminu-
cién gradual de los techos a las
tasas de interés se aplicaron re-
formas tributarias que incremen-
taron los costos de operacion de
las entidades financieras. Una de
estas fue aplicada a través de los
articulos 75 y 76 de la Ley Re-
formatoria para la Equidad Tri-
butaria, reforma que implicé un
incremento en el costo de fondeo
de las instituciones financieras,
cuyo efecto es mayor en funcién
del grado de apalancamiento y el
porcentaje de pasivos de la enti-
dad financiados por prestamistas
externos.  Especificamente, la
Ley Reformatoria establecié que
ya no son deducibles los gastos
efectuados en el exterior por
concepto de intereses de créditos
externos registrados en el BCE,
sino exclusivamente aquellos
contratados de gobierno a go-
bierno, o concedidos por organis-
mos multilaterales tales como el
Banco Mundial, la Corporacién
Andina de Fomento y el Banco
Interamericano de Desarrollo.
Concretamente, existirfa un gas-
to adicional en el que incurrirfan
las entidades financieras corres-
pondiente al 25% de retencién
en la fuente sobre aquellos pagos
por concepto de intereses que

realizan al exterior, ya que estos
cargos adicionales deben ser asu-
midos por la entidad financiera
local. Asi mismo, se aplicaron
el impuesto a la salida de divisas,
y el impuesto a los activos en el
exterior y la posibilidad de apli-
car provisiones deducibles del
impuesto a la renta solo dentro
de los limites establecidos por la
autoridad publica.

Cabe sefialar que varios de estos
factores fueron modificados en el
marco de las medidas frente a la
crisis internacional.

Conclusiones y
recomendaciones

La expedicion de la Ley del Cos-
to Maximo Efectivo del Crédito
y las regulaciones expedidas por
el Directorio del BCE en base a
dicha norma, fueron positivas
en cuanto promovieron la trans-
parencia y la competencia en el
sistema financiero ecuatoriano,
al eliminar las comisiones y es-
tablecer que la tasa de interés
refleje todo el costo del crédito,
ademds de obligar a todos los
operadores financieros (regula-
dos y no regulados por la SBS)
a informar a sus clientes la TEA




del préstamo a contratar. Sin em-
bargo, la politica de fijar techos
a las tasas de interés que pueden
cobrar los operadores financie-
ros, que implementé el gobierno
nacional a partir de la regulacién
153 expedida por el Directorio
del BCE, podria haber provoca-
do un racionamiento de crédito
en los segmentos de crédito que
implican mayores costos ope-
rativos unitarios y/o riesgos de
crédito como son los segmentos
de microcrédito de subsistencia,
consumo minorista, y comercial
PYMES. Se plantea esta hipdte-
sis debido a que se observa una
pérdida de dinamismo del vo-
lumen de crédito concedido en
estos segmentos caracterizados
por montos promedio de crédito
bajos, en los cuales los clientes
son personas de bajos ingresos
o empresas de menor tamafo,
lo cual implica mayores costos
unitarios por préstamo otorgado
o mayor riesgo de crédito por
préstamo concedido y por ende,
en los cuales se requiere una tasa
de interés mas elevada para que
los operadores financieros pue-
dan cubrir sus costos y compen-
sar el riesgo de crédito incurrido.
Esta hip6tesis también encuentra
sustento en el hecho de que los
operadores micro-financieros del
Ecuador, de acuerdo a los indica-
dores de eficiencia analizados, no
se podrian considerar ineficientes
en relacion a sus pares en el resto
del mundo, lo cual implica que
las tasas de interés que cobran se
encuentran relacionadas con los
costos y riesgos involucrados en
su linea de negocio. Cabe sefialar
que esta hip6tesis coincide con la
conclusion a la que arriban As-
torga y Morillo (2008)'° en base
a un analisis microeconométrico,
de que la probabilidad de acce-
so al crédito especialmente de

10 Astorga A., y Joaquin Morillo. Ago-
sto 12, 2008. “Acceso al crédito en el
Ecuador: retorno a la represion finan-
ciera”. Documento borrador final para
comentarios.
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personas pobres o empresas pe-
quefias disminuyé en Ecuador a
partir de la politica de fijacion de
techos a las tasas de interés.

Se considera positivo que en el
contexto de la crisis financiera
internacional el gobierno na-
cional haya adoptado entre sus
medidas de combate a la crisis,
dejar en suspenso por un periodo
de al menos 6 meses, la politica
de disminucién gradual de los te-
chos a las tasas de interés (se re-
quiere flexibilidad en el mercado
para fijar tasas de interés), puesto
que se esperaria que dicha crisis
incremente los costos de fondeo
asi como el riesgo de crédito de
los operadores financieros, con
lo cual disminuciones adiciona-
les de las tasas de interés podrian
haber provocado una mayor des-
aceleracion del crédito y proble-
mas de liquidez o solvencia en
las entidades financieras. Para el
futuro sin embargo, se considera
prudente que si se retoma la po-
litica referida (habria que evaluar
si eso es el 6ptimo), el gobierno
nacional justifique técnicamente
la misma, a fin de minimizar los
riesgos de racionamiento de cré-
dito hacia los sectores y segmen-
tos sociales y empresariales mas
vulnerables.






