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Introduccion

Los paises de Latinoamérica han emprendido reformas financieras significativas en las Gltimas dé-
cadas. Estas abarcan diferentes areas como la adopcién de nuevas leyes bancarias, la eliminacién
o promocién de controles de tasas de interés, la liquidacion de entidades ineficientes o el rol del
Banco Central en el sistema financiero. En cuanto a las microfinanzas, hasta hace poco no se presta-
ba mucha atencién a la manera en la que las Instituciones de Microfinanzas (IMF), estaban siendo
reguladas, pero el rapido crecimiento del sector, en los Ultimos afos, ha causado que discusiones
relacionadas a la regulacion financiera de las IMF se vuelvan més apremiantes.

Junto al crecimiento de la poblacién atendida ha venido la diversidad de la oferta de servicios
financieros. La ampliacién de la oferta representa un reto, tanto para las instituciones participantes
en el mercado como para los reguladores. En la actualidad, los gobiernos y entidades suprana-
cionales como el Banco Mundial (BM), le han dado mayor importancia al desarrollo de politicas
que vayan en linea con una mayor inclusién financiera, y hace algunos afios atrés, ya se cuenta
con informacién de los avances en el acceso y uso de servicios financieros a nivel mundial con los
datos de la encuesta Global Findex. Es importante que el crecimiento del sector financiero sea
saludable. Por ello, la regulacion financiera juega un papel fundamental en la evolucién del merca-
do, ya que determina si la expansién de los servicios financieros sea inclusiva o, por el contrario, si
el crecimiento del sector financiero no es saludable.

En Ecuador, segln los datos de la encuesta Global Findex, cerca del 50% de la poblacién adulta
aun no tiene cuenta de ahorros. Si se revisan los indicadores concernientes al uso de la cuenta de
ahorros, los indicadores son adn més bajos. Esta realidad se repite en varios paises de la regidn,
como Perliy Colombia, por lo que resulta necesario analizar la evolucién de la normativa de estos
paises, y si esta contribuye o no a fomentar un mayor acceso de servicios financieros.

La regulacion financiera puede clasificarse en varios tipos. En la literatura acerca del tema, se
suele separar a la regulacién en dos grandes grupos (regulacién prudencial y no prudencial). La
primera, tiene que ver con el aseguramiento de la solidez y la sostenibilidad del sistema financiero,
la segunda, se enfoca en fortalecer el mercado financiero mediante el desarrollo institucional de las
Instituciones Financieras (IF) y su relacién con los usuarios.

Para el &mbito de las microfinanzas, es importante recalcar que el objetivo bésico de la regulacién
es complementar las normas y leyes bajo las cuales opera el sistema financiero tradicional, toman-
do en cuenta que las IMF persiguen objetivos més alla de la eficiencia econémica y cuentan con
diferencias significativas en su estructura, en comparacién a un banco tradicional.

El analizar los resultados de la aplicacion de un cierto cambio normativo en el mercado financiero
no resulta una tarea sencilla, por lo que casi no existen estudios que aborden el tema de forma
integral. En este sentido, los estudios mas relevantes acerca de normativa para las microfinanzas
y la inclusién financiera tienen que ver con el planteamiento de principios béasicos para la regu-
lacién, basédndose en los criterios de Basilea para la regulacion prudencial y en iniciativas como los
principios de proteccion al cliente, para regulacién no prudencial, mas no en la evaluacién de los
impactos de las modificaciones normativas de los paises.
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En este documento, se realizd una revisién de dos de las principales iniciativas que plantean
principios para una regulacion efectiva, con la finalidad de identificar sus principales propuestas,
y analizar las brechas de implementacién de estas recomendaciones en la normativa ecuatoriana,
peruana y colombiana.

Es asi como, en la primera seccién del documento, se presentan las iniciativas de regulacion para
las microfinanzas y la inclusién financiera propuestas por la Asociaciéon de Supervisores Bancarios
de las Américas (ASBA) y el Consultive Group to Assist the Poor (CGAP), tomando en cuenta sus
principales dimensiones de analisis.

En la segunda seccidn, se presentan a las buenas précticas de cada dimensién de regulacion y se
analiza a los casos de aplicacién normativa de Ecuador, Perd y Colombia. Para finalizar, se revisan las

principales fortalezas y debilidades normativas de los tres paises y se plantean recomendaciones
de politica publica para cada caso.

Del concepto de microcrédito hacia las
microfinanzasy la inclusion financiera

Pequefos grupos de ahorro y de crédito comu-
nitario han operado por siglos alrededor del
mundo, siendo las primeras evidencias las casas
de empefio fundadas en el siglo 15 en Europa
como una alternativa a prestatarios usureros,
el sistema irlandés de fondos para préstamos,
que inicié en los afos 1700, y el movimiento
cooperativo fundado en 1865 por el alemén
Friedrich Wilhelm (Helms, 2006).

En la década de 1970 aparece por primera vez
el término de microcrédito, basado en pro-
gramas de préstamos grupales (Helms, 2006).
Algunas instituciones que iniciaron con estos
programas fueron ACCION International y el
Grameen Bank en Bangladesh. Los modelos
de microcrédito desarrollados por Muhammed
Yunus desde 1976 permitian a grupos de perso-
nas pobres en Bangladesh acceder a un crédito
y se convirtieron en un ejemplo para replicar sus
modelos en otros paises, ya que atacaron al prin-
cipal problema: la imposibilidad de los pobres
para acceder a préstamos por falta de garantias.
En este sentido, el enfoque de microcrédito
de Yunus permitia que se realicen préstamos
mediante un sistema de 'monitoreo de pares’

como un tipo de garantia social, viabilizando el
financiamiento de los pobres (Mia, M. A et. al,
2017).

Durante los Ultimos 30 anos, las instituciones
financieras han experimentado una expansion
de sus servicios. Para el caso de las instituciones
financieras especializadas en microcrédito, du-
rante la década de los 80 se evidencia una me-
jora de las metodologias de crédito y la creacién
de productos de captacion de depdsitos, se-
guros, capacitacion, entre otros. Esto a su vez
fue permitiendo que las instituciones alcancen
un mayor numero de clientes y reduzcan su
vulnerabilidad frente al suministro de recursos
subsidiados, provenientes del gobierno o de
organizaciones no gubernamentales (Helms,
2006).

Es asi que para la década de los 90 ya se habia
acufado como “microfinanzas” al conjunto de
servicios financieros y no financieros ofertados
en el mercado y las IMF reforzarian su enfoque
doble, refiriéndose a uno social (que permita a
los més pobres insertarse en el mercado finan-
ciero) y a uno financiero (que pueda atraer mas
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capital para aumentar el alcance de los servicios
financieros y hacer a la institucién sustentable
financieramente (Hickel, 2015) (Helms, 2006).

El crecimiento experimentado por las IMF du-
rante estos anos llamaria la atencidén de las
instituciones de banca tradicional, las cuales
comenzaron a ver a este segmento como un po-
tencial nicho de mercado, asi como de algunos
organismos reguladores (CEMLA & CAF, 2018).

Es asi como distintas agencias internacionales
comenzaron a promover a las microfinanzas
como estrategia para la reduccién de la po-
breza (Helms, 2006). Debido a la necesidad
de acufar un concepto mas amplio, que com-
prenda el problema del acceso a los servicios
financieros para poder incluirlo en sus agendas,
estos organismos desarrollarian al concepto de
inclusién financiera (Roa, 2013) (CEMLA y CAF,
2018).

En un principio, era comun el limitar el anélisis de
la inclusidon financiera al nivel de bancarizacidn,
medido por la profundizacién financiera en un
pais o el nimero de cuentas en instituciones
financieras entendiéndolo solamente como el
acceso a servicios financieros (Morales y Yafez,
2006: 9) (Roa, 2013: 122).

A partir de entonces se han presentado varias
definiciones de organismos ligados a este tema.
El CGAP define a la inclusién financiera como
el acceso efectivo a servicios financieros como
crédito, ahorro, pagos y seguros, ofrecidos por
instituciones formales, por parte de todos los
adultos en edad de trabajar, incluidos aquellos
que actualmente se encuentran excluidos del
sistema financiera (CGAP, 2010). Esta organi-
zacién especifica que el acceso efectivo implica
prestacion responsable de servicios, a un costo

que el cliente pueda asumir y sea sustentable
para quien dé el préstamo, lo que resultaria en
que los clientes excluidos utilicen los servicios
financieros formales.

Por su parte, la Alianza para la Inclusién Finan-
ciera (AFl), creada en 2009, propone una defi-
nicién de inclusion financiera basada en cuatro
dimensiones: acceso, que son las capacidades
para poder usar los servicios financieros for-
males disponibles; uso, que es la permanencia
y profundidad del uso de servicios y productos
financieros; calidad, que muestra la adaptabili-
dad de los productos a las necesidades de los
clientes y a los requerimientos del prestamista;
y bienestar, entendido como el impacto positivo
de estos servicios financieros en la vida de los
consumidores) (AFI, 2011).

En Ecuador, la RFD ha promovido, desde el afio
2017 un concepto de inclusién financiera, basa-
do en los pilares de: acceso, uso, regulacién,
proteccion al usuario y educacion financiera.
Este concepto de inclusién para la RFD también
ha evolucionado en los dltimos afos. En el estu-
dio ;Qué es la inclusién financiera? Un anélisis
desde la teoria y la préactica, se identifica que,
para su buena interaccidn, las dimensiones de
la inclusién financiera deben funcionar bajo un
enfoque de complementariedad.

Se identifica que cada definicion cuenta con un
enfoque propio, pero que cada una

infiere acerca de la naturaleza
multidimensional de la inclusién financiera y en
elementos que tienen que ver con el acceso,
uso y la calidad de los servicios financieros. En
este sentido, la regulacién se considera un eje
transversal, ya que proporciona los cimientos
normativos y traza el campo de accién para los
actores del mercado.
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Por qué es importante regular
y supervisar a las IMF

Actualmente, el debate se centra en las deficien-
cias de regulacién y supervision identificadas a
partir de la crisis de 2008, las cuales revelaron
fallos tanto de la regulacién gubernamental
como la falta de autocontrol de los agentes
privados (Gonzéales y Parga, 2017). Asi, se ob-
servaron algunas politicas que no contaban con
una definicion clara de estrategias y objetivos,
y que dieron paso, en este caso, a esquemas
de sobre apalancamiento en el mercado hipo-
tecario y de derivados, lo que comprometié la
estabilidad financiera y el mayor acceso finan-
ciero de la poblacién (Roa, 2013: 125). Esta cri-
sis también permitié evidenciar que el descon-
ocimiento y la falta de informacién sobre temas
bésicos de economia y finanzas limitan la ca-
pacidad de las personas para tomar decisiones
responsables y la posibilidad del gobierno de
anticiparse al comportamiento de los agentes. A
su vez, el aumento exponencial del nimero de
productos y servicios financieros digitales, han
reforzado la necesidad de brindar educacion fi-
nanciera para distintos segmentos de poblacién
(CEMLAy CAF, 2018).

En consecuencia, varios paises han pues-
to mayor énfasis en el desarrollo de marcos
regulatorios para el fortalecimiento del siste-
ma, asi como para la supervisién de actividades
como las relacionadas con las microfinanzas.

Es importante sefalar que el objetivo basico
de regular a las instituciones microfinancieras
debe ser el complementar las normas y leyes
bajo las cuales opera el sistema financiero tradi-
cional de un pais, tomando en cuenta que las
IMF persiguen objetivos mas alla de la eficiencia
econdmica, como lo son el crecimiento estable

y sostenible del sector y de sus proveedores, asi
como el aumento de los niveles de inclusion fi-
nanciera (Trujillo-Tejada et.al., 2015).

Las IMF tienen que lidiar con usuarios primerizos
con poca o nada educacién financiera y de ba-
jos ingresos con pocas posibilidades de mitigar
riesgos colaterales (en el caso de la agricultura,
un desastre natural). Esto tiene importancia para
el Estado ya que hay responsabilidades contin-
gentes implicitas que el Estado deberia atender
(Shankar, S.y Asher, M., 2010).

Aunque el conjunto de IMF no representan un
alto riesgo para la estabilidad financiera, una
estricta regulacion y supervisién de estas in-
stituciones se justifica porque es socialmente
deseable contar con una oferta sostenible del
segmento de microcrédito, lo que requiere de
entidades que lo proporcionen de manera pru-
dente, ya que el sobreendeudamiento de los
deudores de este segmento podria afectar a
todo el sistema financiero, generando pérdidas
que podrian contraer la oferta de microcrédito.
Asimismo, desde el punto de vista de consumi-
dory la transparencia de informacién, es impor-
tante contar con fuertes facultades supervisoras
para identificar y sancionar practicas abusivas
de las instituciones, pero sin restar responsabi-
lidad al consumidor por sus decisiones (ASBA,
2010).

Es asi como un marco regulatorio que promue-
va la inclusién financiera debe tomar en cuenta
a las diferencias entre las instituciones tradicio-
nales y las IMF, sin dejar de lado la proteccién
de la sostenibilidad del mercado financiero.
(Trujillo-Tejada, et.al., 2015).
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La regulacion y la
financiera

La regulacién financiera se define como el
conjunto de reglas, procesos, estandares y
procedimientos de cumplimiento aplicables a
instituciones financieras, mientras que la super-
vision financiera incluye el monitoreo de las or-
ganizaciones para establecer el cumplimiento
de las disposiciones regulatorias (Ledgerwood,
2000: 23-24). La normativa financiera general-
mente se clasifica en regulacién prudencial, no
prudencial y reglas de supervision.

La regulacién prudencial busca proteger la in-
tegridad y estabilidad del sistema financiero,
y la proteccion de sus usuarios, previniendo el
riesgo sistémico y restringiendo los comporta-
mientos rentistas de operaciones demasiado
riesgosas (Trujillo-Tejada, et.al., 2015). Incluso
si el tamafo del sector microfinanciero no com-
promete la estabilidad del sistema financie-
ro, la regulacion prudencial deberia aplicarse
estrictamente a las IMF que capten depdsitos
(no asi a las IMF que no capten fondos), ya que
estas financian sus operaciones con fondos pu-
blicos, lo que incentiva que realicen transac-
ciones riesgosas y se expongan a una corrida
de depdsitos (CGAP, 2012: 14-15).

La regulacion no prudencial, por su parte,
se enfoca en fortalecer el mercado financie-
ro mediante el desarrollo institucional de las
IMF y su relacién con los usuarios, es decir, sus
objetivos estén alineados con mejorar el com-
portamiento empresarial a través de la eficien-
cia del negocio, y no tanto con su solvencia o

supervision

con la identificacion de riesgo sistematico. Se
considera dentro de la regulacién no-pruden-
cial a la proteccion del consumidor, como una
respuesta a las asimetrias de informacion en-
tre usuarios y proveedores microfinancieros
(Trujllo-Tejada, et,al. 2015).

Las reglas de supervisién bancaria son disefia-
das con el objetivo de evaluar a las insti-
tuciones, asegurando principalmente que sus
requerimientos de capital sean correctamente
cuantificados en funcién del riesgo que mane-
je. Una supervision efectiva, ademas, realiza el
monitoreo del nimero de licencias otorgadas,
el cumplimento de los requerimientos pru-
denciales y los requerimientos de informacién
que maneje la institucion y supervisién de las
actividades  diarias, incluyendo  también
acciones remediales y sanciones por incum-
plimiento (Trujillo-Tejada, et.al. 2015).

Complementariamente, cabe sefalar que un
problema que se presenta al momento de la
evaluacion de cumplimiento de las disposi-
ciones regulatorias es que esta se basa en un
criterio de materialidad (ASBA, 2010: 10). Esto
significa que en paises donde la participacién
de las IMF es baja, los riesgos asociados a la falta
de supervisién no son significativos para la esta-
bilidad del sistema. Asimismo, el incumplimien-
to de ciertos principios béasicos de supervisién
especificos de las IMF puede no afectar al cum-
plimiento de principios bésicos de supervisidn
del sistema en general.

! Por ejemplo, las IMF no realizan grandes inversiones ni operaciones transfronterizas, asi como tampoco realizan préstamos internacionales ni pertenecen a
conglomerados financieros, por lo que los principios de supervisiéon de este tipo no tendrian mayor utilidad para las IMF (ASBA, 2010; 11).
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.Qué debe contener una regulacion
efectiva para promover la inclusion

financiera?

Debido al crecimiento en la relevancia del tema
a nivel internacional, resulta trascendente en-
tender cudles son los mecanismos mas adec-
uados para regular a las actividades de las IMF
(Gonzalesy Vega, 2017:5).

La visidn prevaleciente y convencional de la
regulacién y la supervisién financiera se enfoca
en la proteccion y la estabilidad del sistema, asfi
como en la seguridad de los recursos de los de-
positantes.

El insertar a la inclusion financiera como un ob-
jetivo "més alld” de lo convencional es una nue-
va responsabilidad. Segun (CGAP, 2012) el reto
principal estéd en encontrar el balance entre el
acceso a los servicios financieros, la estabilidad
del sistema, su integridad y la proteccion de los
consumidores.

En muchas ocasiones, los paises adaptan o
complementan a la normativa existente para
que también tome en cuenta a criterios especif-
icos del sistema de microfinanzas. También ex-
isten experiencias de la creacién de normativa
en nuevos cuerpos legales. Ambos enfoques
resultan validos, siempre y cuando las nuevas
normativas guarden relacién con las que ya se
encuentran vigentes para tipos de instituciones
similares.

En los Ultimos anos, diferentes iniciativas a nivel
internacional han identificado una serie de prin-
cipios basicos, de aplicacion universal, sobre las
mejores practicas regulatorias y de supervisién
de las instituciones microfinancieras, con el fin
de desarrollar un marco regulatorio integral.

Recomendaciones normativas de ASBA

Una de las propuestas principales fue
desarrollada por la ASBA, basdndose en los
Principios Bésicos de Basilea (PBB) desarrol-
lados en 1997. Como criterio general, ASBA
sugiere que las IMF deben estar sujetas a un
marco regulatorio y de supervisién en la medida
que estas generen riesgos, tanto a través de la
captacién de depdsitos como en la colocacién
en actividades de riesgo. Es asi como los tipos
de entidades que, colectivamente no tengan
una participacién significativa en los depésitos
del sistema financiero, pueden hacer excep-
ciones en el cumplimiento de algunos de los
principios?(ASBA, 2010:10).

2

microfinanzas se desarrolla en cada pais.

En su documento guia, desarrollado en 2010,
ASBA evalla la aplicabilidad de los PBB en la
regulacién de las IMF y a partir de alli plantea
principios fundamentales para emisiéon de su
normativa y reglas de supervisién, aplicables
tanto para entidades reguladas como para no
reguladas.

Los principales elementos regulatorios de este
documento se pueden clasificar en tres grupos,
como se muestra en la tabla 1.

Para ASBA, no es recomendable generalizar la inaplicabilidad de alguno de los PBB en las IMF, ya que esto depende de la manera en el que el negocio de las

11
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Tabla 1. Principales elementos regulatorios, segiin ASBA

Regulacion y supervision
de las instituciones
microfinancieras

Precondiciones para una

Regulacion de las

efectiva regulacién operaciones microcrediticias

o Definicién del
microcrédito

Caracteristicas
principales del micro-
crédito (metodologia) °

® Rol del estado o
e |ibertad de precios Autorizaciones para
su funcionamiento y
e Acceso al mercado e Requerimientos de gobierno corporativo
informacién minima
e Infraestructura de para los clientes o

informacion

Gestion integral

de riesgos

e Requierimientos de

e Proteccion al cliente provision

® Incursion en nuevos
mercados

Fuente: ASBA, 2010
Elaboracién: RFD

Los principios se agrupan en 3 grandes
categorias. La primera tiene que ver con lo que
ASBA reconoce como precondiciones esencia-
les que el Estado debe promover, para facilitar

el fortalecimiento y la solidez de las instituciones
financieras participantes en el mercado.
Entre lasrecomendaciones generales se pueden
identificar que es necesario:

e Procurar que el supervisor cuente con suficientes recursos y
capacidad administrativa para la implementacion de normativa.

e No establecer topes de tasas de interés a los precios del crédito
u otros servicios.

e Promover la competencia entre instituciones mediante la dis-

Precondiciones ponibilidad y transparencia de la informacién.

para la politica
publica o

Garantizar que los burds de crédito mantengan controles adecua-
dos de seguridad para garantizar su veracidad.

e Establecer leyes o normas de conducta del mercado y proteccién
y defensa del usuario financiero.

e El abstenerse de establecer cupos de cartera o distorisionar las
condiciones de contratacion como montos, plazos y garantias.

12
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En las categorias restantes ASBA agrupa a los Para el caso de la regulacién a las IMF, las

principios desde un enfoque dual, dividien- recomendaciones principales tienen que ver

do la regulacién dirigida a las instituciones de con buenas practicas legislativas en el otor-

microfinanzas y a las operaciones de micro- gamiento de autorizaciones de operacion vy

crédito. el manejo integral del riesgo en las entidades
financieras.

Tabla 2. |deas principales de regulacién a los microcréditos ASBA

e Existe una definicién de microcrédito que contenga elementos
sustanciales y diferenciadores de esta operacion crediticia.
Definicién
y metodologia e |os microcréditos se tramitan, documentan, evallan, aprueban
y administran bajo metodologias especiales, diferentes a las
tradicionales de créditos corporativos y de consumo.

Requerimientos e La legislaciéon establece los requerimientos de informacion que
de informacién deben constar en las carpetas de crédito.

Requerimientos e Existen reglas especificas para la calificacién de la cartera de
de provisiones microcrédito.

e Existen reglas especificas para la calificacion de la cartera de
microcrédito. La legislacion establece condiciones como un
estudio de mercado, metodologias de crédito definidas y una
infraestructura tecnoldgica adecuada a las IMF antes de que estas
incursionen en nuevos mercados.

Incursién en
nuevos mercados

Tabla 3. Ideas principales de regulacion a los microcréditos ASBA

e la legislacion requiere a las IMF un capital minimo suficiente,
requerimientos iguales a todos los tipos de entidad y un

Autorizaciones . .
adecuado gobierno corporativo.

y gobierno

corporativo 3 (eop g Y . . .
e La legislacién promueve un dmbito operativo sin restricciones

geogréficas.

e Los organismos de supervisién financiera elaboran y publican
periddicamente informacién relevante para la toma de decisiones
de las IMF.

Informacion de

mercado y riesgo e |a legislacién establece normas especificas sobre la gestién
integral de riesgos en las IMF. Estas hacen énfasis en riesgos
crediticios, operacionales, de gobernabilidad, estratégicos, de
reputacion, liquidez y de mercado.
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Por otro lado, las recomendaciones de regu-
lacion a las operaciones de crédito (refiriéndose
en especifico a los microcréditos) ASBA se en-
foca en buenas practicas para una definicién

correcta del microcrédito y la especificacién de
una metodologia especializada, con diferencias
claras con sus pares de consumo y comerciales.

Recomendaciones normativas del CGAP

Otra de las iniciativas que brinda un modelo
para la legislacion de las microfinanzas es la
guia de regulacién y supervision desarrollada
por el CGAP en 2012, en la cual se reconoce

la criticidad de contar con un ambiente regula-
torio adecuado para acercar a las personas de
mas bajos ingresos a los servicios financieros
que estas necesitan (CGAP, 2012:7).

Tabla 4. Principales elementos normativos, segin CGAP

Regulacién prudencial

e Requerimientos minimos de capital

e Actividades permitidas - entrada al
mercado

e Suficiencia de capital

e Provisiones para préstamos incobrables
e Gobernabilidad

e liquidez

e Documentacion para los préstamos

e Reporte de informacion

e Seguro de depdsitos

Regulacién no-prudencial

® Permisos para otorgar préstamos
e Proteccion al consumidor

e Topes de tasas de interés

e Sistemas de buré crediticio

e Deteccién de crimenes financieros

Fuente: CGAP, 2012
Elaboracién: RFD

Como se muestra en la tabla 4, el documen-
to del CGAP divide a la normativa desde un

enfoque dual de regulacion prudencial
y no prudencial.
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Elementos de regulacion no prudencial

permisos de funcionamiento como temas
fundamentales.

Recientemente, los temas relacionados con
la regulacién no prudencial en las IMF se
han vuelto méas prominentes en la literatura,
siendo la proteccion del consumidor el tépico
mas discutido. La guia de regulacion del CGAP
también resalta los topes de las tasas de in-
terés, el sistema de informacién crediticia y a los

Los principios basicos para la regulacién para
cada uno de estos temas se presentan en la
tabla 5.

Tabla 5. Principales elementos de regulacién no prudencial del CGAP

e |Laemisién de un permiso para participar en microcréditos debe
ser sencilla, implicando un registro publico y un proceso simple.

Permisos para

i e Politicas de barreras de entrada como requerimientos minimos
otorgar préstamos

de capital para limitar el nimero de IMF en el mercado deben
equilibrarse con las preocupaciones de competencia, asi como
de la proteccién del consumidor.

e Todos los proveedores de servicios financieros, deben
cumplir, en la medida de lo posible con los mismos estandares
de proteccion al consumidor.

Proteccién del
consumidor

e Puede ser politicamente dificil establecer un limite lo suficiente-
mente alto como para cubrir los costos fijos de los microcréditos y
un margen de beneficio lo suficientemente alto como para atraer
capital a los servicios financieros de bajos ingresos.

Topes de tasas
de interés

e Es fundamental fomentar el desarrollo de bases de datos de in-
formacion crediticia amplias y profundas que incluyan saldos de
préstamos actuales e informacién negativa y positiva sobre el
comportamiento de pago pasado de clientes pobres, particular-
mente en mercados que se aproximan a la saturacién.

Sistemas de buré
crediticio

Elementos de regulacién prudencial

La importancia de la regulacion prudencial ha
crecido a medida que el microcrédito evolucio-
na hacia un enfoque méas amplio. Los principales
elementos de regulacién prudencial tienen
relacion con las actividades permitidas, los
requerimientos de entrada al mercado (existe
un costo de oportunidad entre el nimero de

instituciones a monitorear y la calidad del con-
trol que estas recibirian) (CGAP, 2012). Ademés,
destacan temas relacionados con la gestién
integral del riesgo y la gobernabilidad.

En la tabla 6 se presentan las ideas principales
del manual de CGAP.
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Tabla 6. Principales elementos de regulacién prudencial del CGAP

Requerimientos
minimos de
capital

Actividades
permitidas -
entrada al
mercado

Suficiencia del
patrimonio

Provisiones
para préstamos
incobrables

Gobernabilidad

Liquidez

Documentacion
para los
préstamos

Reporte de
informacion

16

El capital minimo deberia, al menos, establecerse lo suficiente-
mente alto como para garantizar que la institucion pueda cubrir
la infraestructura, el sistema de informacién de gestion (SIG) y las
pérdidas iniciales para alcanzar una escala viable.

La regulacién debe definir claramente el tipo de actividades per-
mitidas que una institucién regulada puede ejercer.

Los estandares de suficiencia de capital para las IMF deben ser al
menos, tan altos como los de los bancos comerciales.

En ausencia de circunstancias especiales, los microcréditos de-
ben tener el mismo requisito de provision que otras categorias
de préstamos. Sin embargo, el cronograma de aprovisionamiento
para micropréstamos morosos que no estan garantizados deberia
ser més agresivo que el cronograma o para préstamos bancarios
garantizados.

Los consejos de administracion de las IMF deben ser independi-
entes de la administracion y deben incluir miembros con experi-
encia enfinanzasy que conozcan a las necesidades de los clientes.

Las IMF especializadas pueden necesitar requisitos de liquidez
mas altos que las instituciones financieras tradicionales. Las IMF
no deben pedir prestado ni realizar transacciones en moneda ex-
tranjera sin tener la capacidad de evaluar y administrar el riesgo
cambiario.

Dado el tamafio de los micropréstamos y la naturaleza de los
prestatarios, los requisitos de documentacién del préstamo de-
ben ser menores para el microcrédito que para los préstamos
bancarios convencionales.

Si los bancos comerciales participan en un esquema de seguro
de depdsitos, es deseable considerar el mismo requisito a las IMF
que captan depdsitos con supervision prudencial.




Dimensiones para la

de brechas

Para la definicién de las dimensiones para el
anélisis de los casos se vinculd a los temas pre-
sentados en las iniciativas de ASBA y CGAP,
escogiendo a los de mayor relevancia y se los
separd en temas de normativa prudencial y no
prudencial.

Como se puede observar en la tabla 7, los te-
mas escogidos para analizarse en la regulacién
prudencial son los requerimientos de entrada al
mercado, la gestién de riesgos, la metodologia
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identificacion

de crédito y la gobernabilidad. Los cuatro te-
mas de regulacion prudencial son analizados
en ambas iniciativas, aunque, para el caso de la
gobernabilidad, se tratan de forma superficial
en la seccion de autorizaciones de ASBA.

En cuanto a la regulacién no prudencial se
priorizard el andlisis de la proteccién al con-
sumidor, los topes de tasas de interés y la
informacidn crediticia, los cuales son desarrolla-
dos en ambas iniciativas®.

Tabla 7. Temas y subtemas para anélisis de regulacién

Regulacion prudencial

e Requerimientos de entrada
Requerimientos de capital
Actividades permitidas

e Gestion de riesgos
Suficiencia del patrimonio
Liquidez
Provisiones por incobrables

e Metodologia de crédito

e Gobernabilidad

Regulacién no-prudencial

¢ Proteccién al consumidor
e Topes de tasas de interés

¢ Informacioén crediticia

Para el andlisis de cada tema y subtema se
priorizard a los principios y buenas préacticas
tomados en consideracion en la literatura, enfo-
cédndose en los principios basicos de regulacién

presentados en la seccién anterior. Posterior a
ello se analizara, brevemente, las experiencias
en la implementacién de las practicas regulato-
rias de cada tema en Ecuador, Colombia y Perd.

No se incluyé en el anélisis a temas como la deteccién de crimenes financieros y el reporte de informacién por parte de las IMF por haber sido desarrollados

solamente por una de las dos iniciativas presentadas en la seccién anterior.
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Ademds de su cercania geogréfica, estos tres
paises cuentan con un mercado de microfinan-
zas que se ha desarrollado mucho durante los
Ultimos afios. En iniciativas como el Microscopio
Global, que analizan el entorno para la inclusién
financiera de varios paises a nivel mundial se
reconoce a Colombia y Perl entre las naciones
mas destacadas, debido a que, entre otras co-
sas, cuentan con politicas de gobierno que
promueven a la inclusién financiera, a través de
estrategias nacionales y el alto grado de coordi-
nacién en el mas alto nivel de sus autoridades.

Los paises analizados tienen un plan de in-
clusién financiera, las estrategias en estos dos
paises se destacan por estar respaldadas por

comisiones con miembros de varias entidades
gubernamentales, asi como por objetivos espe-
cificos de inclusién. En ranking general del es-
tudio para su aplicacién del 2019 posiciona en
el primer puesto a Colombia como el pais con
mayores avances en inclusién financiera, segui-
do por Perd y Uruguay.

A continuacioén, se presenta el andlisis de cada
una de las dimensiones, con la finalidad de
identificar las practicas regulatorias y su apli-
cacién en Ecuador, Colombia y Perd.




nnnnnnnnnnnnnnnn

Analisis de
regulacion para la
inclusion financiera
por dimension
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Analisis de regulacion para la inclusion
financiera por dimension

1. Regulacion prudencial

Requerimientos de entrada

La existencia (o no) de politicas adecuadas en
materia de competencia alienta (o desalienta) la
participacién de proveedores de servicios finan-
cieros en el mercado y ayuda a garantizar la es-
tabilidad e integridad del sistema, asi como me-
canismos de proteccién al consumidor, siendo,
por tanto, este un eje fundamental al momento
de evaluar si el entorno regulatorio promueve o
desalienta a la inclusién financiera (Rojas-Suérez
y Pacheco, 2016).

Entre los ejes principales que se reconocen en
la literatura acerca de las politicas de compe-
tencia estadn: 1) el acceso al mercado b) la salida
del mercado y c) los abusos de posicion dom-
inante en el mercado. En este sentido, la nor-
mativa acerca de este tema suele analizar a los
requerimientos de capital minimo del mercado,
las restricciones de entrada para bancos extran-
jeros, las posibles diferencias de supervisién en-
tre tipos de entidades, entre otros.

Generalmente, los requisitos de licencia para
la entrada al mercado de una institucién finan-
ciera consideran los requerimientos minimos
de capital y su fuente de origen, la idoneidad
y cualificacion de los accionistas y adminis-
tradores de la entidad, estructura de la junta
de socios y de gobierno corporativo, planifi-
cacion de politicas internas, procesos de control

interno, gestion de riesgosy el plan de negocios
con sus proyecciones financieras de ingresos y
ganancias esperadas (Banco Mundial, 2012,
Harvey, 1996, Polizatto, 1990, Folkerts-Landau y
Lindgren, 1998). Para varios autores, el realizar
un profundo andlisis inicial de las aplicaciones
es fundamental, con el fin de prevenir que per-
sonas sin experiencia suficiente, o sin capacidad
financiera, obtengan una licencia de operacién.

Para instituciones microfinancieras que capten
depdsitos, los requisitos de apertura son simi-
lares a las del resto de entidades financieras,
pero proporcionales: un capital minimo sufi-
ciente para cubrir riesgos de pérdidas ines-
peradas, costos de infraestructura informatica
y capital operativo; requerimientos patrimonia-
les proporcionales; la factibilidad del negocio
con base en un estudio de mercado; la idonei-
dad de los accionistas y administradores; el
plan estratégico y operativo; las proyecciones
financieras; adecuado gobierno corporativo;
gestién de riesgo y procesos de control interno
(ASBA, 2010, BCBS, 2010).

Los entes reguladores de la mayoria de los
paises limitan el nimero de licencias otorgadas
para nuevas instituciones, impidiendo asi que
cualquier entidad ingrese al sistema bancario.
(Barth, Caprio y Levine, 2011).




Caso Ecuador

El mercado ecuatoriano cuenta con algunos cri-
terios para el ingreso de nuevas instituciones
financieras al mercado. Ademas, se identifican
ciertas diferencias de requerimientos entre los
tipos de entidad participantes.

En cuanto a la documentacién necesaria para
operar, cualquier institucién del sistema finan-
ciero privado, antes de su entrada, debe pre-
sentar documentos con estudios de factibilidad
y proyecciones financieras; para el permiso de
funcionamiento de los bancos, la autorizacidn
estard en funcién de si la entidad busca realizar
distintas operaciones en dos o mas segmentos
de crédito (banco mdltiple) o solo atender den-
tro de un determinado segmento (banco es-
pecializado). Los bancos (tanto publicos como
privados), tienen que contar con un capital mini-
mo de 11 millones de délares para iniciar opera-
ciones, Junta de Politica Monetaria y Regulacién
Monetaria y Financiera JPRMF, (2016).

En contraste, para las cooperativas de
ahorro y crédito se establece un monto minimo
de capital de 400 salarios bésicos unificadosy un
minimo de 50 socios aportantes (Superin-
tendencia de Economia Popular y Solidaria,
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2012), mientras que las mutualistas, de acuer-
do al Cédigo Orgénico Monetario y Financiero
(COMF), en su constitucion, se regirén por las
mismas disposiciones aplicables a las coopera-
tivas de ahorro y crédito; en ambos casos, no se
exigird estudio de factibilidad para el inicio de
sus operaciones (COMF, 2014).

La norma para autorizacién y funcionamiento de
sucursales y oficinas de representacion de en-
tidades financieras extranjeras es expedida por
la JPRMF, donde se indica que estés entidades
serén autorizadas y vigiladas por la Superin-
tendencia de Bancos (SB). Para su autorizacion,
deberan cumplir los requisitos de apertura
segun el COMF (art. 181), donde se reconoce
que la matriz de estas entidades no esté en
paraisos fiscal o en jurisdicciones con menor
imposicion tributaria, cumplir con los requisitos
de suficiencia de patrimonio técnico estableci-
dos por la Junta, asi como el sometimiento a la
jurisdiccidn, leyes, tribunales y autoridades del
Ecuador (COMF, 2014).

En cuanto a las operaciones que pueden re-
alizar las oficinas de representacién extranjera,
estas podran otorgar préstamos hipotecarios,
prendarios y quirografarios, y podran constituir
depdsitos en entidades financieras nacionales,
sin embargo, no podrén realizar ninguna otra
operacion contemplada en el articulo 191 del
COMEF (lo que incluye crédito en cuenta corrien-
te, negociar documentos que representen obli-
gaciones de pago creadas por ventas a crédito,
adquirir por propia cuenta valores de renta fija,
recibir depdsitos a la vista o a plazo, entre otros);
tampoco podran solicitar en el Ecuador fondos
o depdsitos para ser colocados en el exterior, ni
ofrecer o colocar en el pais valores emitidos en
el exterior. Adicionalmente, cabe sefalar que
las sucursales extranjeras que hayan obtenido
el permiso de funcionamiento estan obligadas a
aportar con el Seguro de Depésitos y Fondo de
Liquidez (JPRMF, 2017).
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Caso Colombia

En el mercado de microfinanzas colombiano
participan varios tipos de entidades como las
organizaciones no gubernamentales (ONG),
organismos de gobierno, cooperativas finan-
cieras, cooperativas de ahorro y crédito y ban-
cos comerciales, que, en los Ultimos afos,
han entrado al negocio de las microfinanzas
(Gutierrez, 2009).

Caso Peru

En cuanto a la entrada al mercado de in-

stituciones extranjeras, se identifica que
Colombia no restringe la entrada de
bancos extranjeros mediante filiales o

sucursales y que existen igualdad de condi-
ciones en la competencia entre bancos publicos
y privados, asi como facilidad de acceso para
proveedores de servicios financieros digitales
(Rojas-Suérez y Pacheco, 2016).

Las instituciones financieras colombianas no
enfrentan requisitos de entrada en cuanto a
requerimientos de licencia, o requerimientos
iniciales de capital. Es asi que existe un siste-
ma escalonado para determinar el monto
minimo de capital, de acuerdo con eltipo de insti-
tucion; a 2019, el monto minimo de capital para
un banco comercial en Colombia es de $28,6
millones aproximadamente. En cuanto a la en-
trada de cooperativas, estas tienen requisitos de
capital mucho menores alos bancos($2 millones
aproximadamente. Ademads, las instituciones mi-
crofinancieras que no capten depdsitos podrén
determinar autébnomamente sus requerimientos
de capital y de operaciones (Superintendencia
Financiera de Colombia, 2018).

El acceso al mercado se caracteriza por el trato
equitativo entre bancos nacionales y extranje-
ros, permitiendo expresamente la apertura de
filiales o sucursales, y por la facilidad de acceso
de proveedores de servicios financieros digi-
tales. Los propietarios de bancos extranjeros
reciben el mismo trato que las instituciones
locales y se benefician de los mismos incenti-
vos tributarios. Los requerimientos de licencia,
que son proporcionales al riesgo que maneja
la entidad, incluyen los requerimientos mini-
mos de capital, el plan de negocios y la lista de
accionistas y administradores (The Economist,

2018).




Los bancos en Perd no enfrentan requisitos
restrictivos de entrada en cuanto a financia-
miento/propiedad de alguna institucion finan-
ciera, doméstica o extranjera, requerimientos
de licencia, o requerimientos iniciales de capi-
tal, que para los bancos comerciales es de $8,1
millones aproximadamente (Superintendencia
de Banca y Seguros, 2018).

Los requisitos de entrada para instituciones fi-
nancieras no-bancarias son menores, ya que,
por ejemplo, las cajas municipales de ahor-
ro y crédito necesitan 13,6 millones de soles
($4.1 millones de délares), las cajas munici-
pales de crédito popular 7,3 millones de soles
($2.2 millones de ddlares), y las entidades de
desarrollo a la pequefa y micro empresa, las

Conlusiones

Con el fin de promover la competencia, las
politicas de entrada deben ser proporcionales
al tamano de la institucion y a los riesgos de
las actividades que realicen los proveedores
(Rojas-Suérez y Pacheco, 2016).

Como se puede evidenciar, en los tres casos se
consideran requerimientos diferenciados entre
bancos y cooperativas basicamente, lo que per-
mite a cada una de estas acoplarse desde un
inicio al mercado, a partir del riesgo que cada
institucién prevea.

Sin embargo, si se puede sefialar un pun-
to débil en el caso ecuatoriano es la poca
participacién de bancos extranjeros, refleja-
da en el limitado nimero de operaciones que
pueden realizar. Sobre esto, Rojas-Suérez vy
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cooperativas de ahorro y crédito que capten
fondos y las cajas rurales de ahorro y crédi-
to necesitan 1,2 millones de soles ($400.00
délares) millones (Superintendencia de Banca y
Seguros, 2018).

Sin embargo, los bancos publicos, al tener la ex-
clusividad de ciertas actividades, compiten en
condiciones desiguales con los bancos privados
(Rojas-Suérez y Pacheco, 2016).

En Perd, las politicas de entrada al sistema fi-
nanciero también promueven la competen-
cia, alientan a los proveedores a aumentar el
rango de clientes y garantizan la estabilidad e
integridad del sistema la legislacién financiera
(Rojas-Suérez y Pacheco, 2016).

Pacheco (2016: 132) afirman que una norma-
tiva que define la entrada al sistema financiero
deberé promover la competencia, alentar a los
proveedores a aumentar el rango de clientes,
garantizando la estabilidad e integridad del
sistema. Otro punto es que la normativa ecuato-
riana todavia no considera dentro del marco de
control a las Organizaciones No Gubernamen-
tales generadoras de cartera, sin embargo, son
actores importantes en términos de inclusién
financiera, tampoco se considera los temas re-
specto a entidades de servicios financieros digi-
tales, cuya oferta es limitada adn en el pais.

En resumen, se puede afirmar que en Ecuador
las instituciones financieras no enfrentan requi-
sitos que restrinjan la entrada o las operaciones
de nuevos actores.
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Requerimientos de liquidez

La crisis financiera de 2008 resalté la impor-
tancia del buen manejo de la liquidez ya que
numerosos bancos, a pesar de mantener nive-
les suficientes de capital, se vieron en prob-
lemas por no administrar prudencialmente su
liquidez. El deterioro de las condiciones del

mercado demostré que la liquidez puede
evaporarse rapida y prolongadamente, some-
tiendo a grandes presiones al sistema financiero
y requiriendo la intervencién de los bancos cen-
trales para respaldar el funcionamiento de los
mercados monetarios (BCBS, 2013).

Idea clave: El riesgo de liquidez constituye el riesgo financiero mas importante para una
IF, dado el hecho de que una institucion puede ser no-rentable y aun asi seguir operando,
pero no podria seguir si se encuentra iliquida. Asi, el riesgo de liquidez se define como una
situacion en donde la entidad no puede cumplir con sus obligaciones mas maduras en los
plazos establecidos y tampoco puede acceder a la liquidez necesaria para satisfacer sus
proyecciones de crecimiento o financiar operaciones futuras (Brom, 2009).

En escenarios de escasez de liquidez, existen
argumentos que justifican requisitos mayores
para las IMF, ya que estas instituciones cuentan

con menos recursos humanos y de capital para
gestionar el riesgo de liquidez:

Los bancos pueden interrumpir la colocacién de créditos para conservar sus niveles
de liquidez; no asi una institucion microfinanciera que, al interrumpir sus préstamos,
socavaria la motivacién de sus clientes para saldar sus obligaciones, lo que a su vez
repercutiria en el acceso a créditos futuros, ya que la promesa de un nuevo crédito es
la principal razén de los clientes para pagar su préstamo (CGAP, 2012: 29).

Existe la posibilidad de que los niveles de capital de las IMF se deterioren debido
a potenciales créditos impagos, ya que el portafolio de microcréditos constituye la
principal fuente de recursos para la IMF (BCBS, 2013).

Los bancos comerciales suelen ser las fuentes de fondeo de las IMF, por lo que, en
escasez de liquidez, todo el mercado se des apalancaria, exponiendo a ambas
instituciones; las IMF que no capten depdsitos podrian no tener acceso a ninguna
fuente de fondeo en estos casos (BCBS, 2016).

Muchas IMF consideran que el manejo de la
liquidez se basa en su utilizacion plena, para
financiar su portafolio de préstamos, maximi-
zando sus ganancias y evitando que el dinero
se mantenga improductivo. Sin embargo, el
manejo adecuado de la liquidez es de suma
importancia para las IMF en caso de demo-
ras en la refinanciacion, mayor riesgo en el
portafolio crediticio o incluso para aumentar
la cobertura de sus servicios y resguardar los

depdsitos. Ademés, a diferencia de las necesi-
dades diarias del flujo de efectivo, la gestion de
liquidez se centra en las necesidades agregadas
para la IMF en el futuro, con un énfasis particular
en los proximos 12 meses (Brom, 2009).

Asi, la dindmica de los activos y obligaciones
de las IMF hace que el manejo del riesgo de
liquidez sea diferente al manejo que le dan los
bancos comerciales. El Comité de Supervision




Bancaria de Basilea (BCBS, por sus siglas en
inglés) recomienda que para instituciones con
poca incidencia en el sistema financiero no se
apliquen estadndares minimos de liquidez ya
que su aplicacién de forma generalizada puede
generar mayores dificultades financieras o
incluso inviabilizar entidades de crédito
pequenas (ASBA, 2013).
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Ademés, CGAP (2012: 29) indica que hay una
tendencia creciente de las IMF para obtener
financiamiento de fuentes extranjeras, mante-
niendo obligaciones en divisas internaciona-
les, lo que da paso a riesgo de tipo de cambio;
sin embargo, para la economia ecuatoriana, al

estar dolarizada, no aplica este tipo de riesgo
(Brom, 2009).

llustracién 1. Elementos que considerar para una adecuada gestion de la liquidez

Las condiciones
macroecénomicas
del pais

El perfil de riesgo que la

Realizacién de pruebas
periodicas de estrés y
tension de liquidez

Infraestructura

Elaboracion de planes de
contingencia y gestion
de flujos de monedas
extranjeras

Requerimientos de
activos suficientemente

entidad esté dispuesta a
asumir

Politicas y
procedimientos para
reducir el riesgo

tecnolégica y sistemas
de informacién

Estructura organizativa
(Directorio, unidades
de riesgo, tesoreria
y 6rganos de control)

liquidos

Prohibicion de
concentrar las

operaciones en una
sola fuente de

Fuente: ASBA, 2013; BCBS, 2010; BCBS, 2016
Elaboracién: RFD

Caso Ecuador

En Ecuador, los niveles y administracion de
liquidez estdn determinados por la JPRMF, a
través de cinco pardmetros: liquidez inmediata,
liquidez estructural, reservas de liquidez, liqui-
dez doméstica y brechas de liquidez; esto aplica
solamente a las entidades del sector publico y
privado; asimismo, es la encargada de esta-
blecer las normas sobre el control interno de la
liquidez y las responsabilidades del comité de
riesgo de cada entidad (COMF, 2014).

Por una parte, la SB, es la que define las nor-
mas de gestion y administracion del riesgo de
liquidez aplicables a las entidades del sector
financiero publico y privado; la metodologia

financiamiento

para determinar el riesgo de liquidez aplica el
concepto de brecha de liquidez, en funcién de
la maduracién de los activos y pasivos, y com-
parando su situacién contractual frente a la re-
cuperacion esperada de los vencimientos (SB,
2019).

Dentro de los requisitos de constitucion, las
entidades financieras del sistema financiero
privado, con el fin de garantizar su viabilidad
y sostenibilidad en el largo plazo, deben man-
tener siempre activos de alta calidad, es decir,
facilmente convertibles a liquidos y libres de
gravamenes, que garantice el cumplimiento de:
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Liquidez o
inmediata

No presentar deficiencias en la posicion del encaje bancario,
sobre los depdsitos y captaciones que tuvieren a su cargo.

Liquidez

estructural

e Primera linea: indicador superior al requerimiento minimo de
liquidez por volatilidad.

e Segunda linea: indicador superior al requerimiento minimo de
liquidez por concentraciéon o volatilidad.

Brechas de o
liquidez: no
podra presentar o
una posicién de
liquidez en riesgo o

90 dias en en 4 meses durante el mismo ejercicio econémico.
60 dias en en 3 meses durante el mismo ejercicio econémico.

30 dias en en 2 meses durante el mismo ejercicio econémico.

Para entidades como mutualistas y cooperati-
vas de ahorro y crédito, la gestién de riesgo de
liquidez esté definida por la JPRMF, y se englo-
ba dentro de los requerimientos de liquidez en
términos similares a las demas entidades del
sistema financiero (bancos privados), sin em-
bargo, las exigencias son menores en cuanto a
reservas e indice de liquidez doméstica. La Jun-
ta establece?, por un lado, los porcentajes de las
captaciones sujetas a reservas de liquidez y, por
otra parte, define que el limite de exposicién al
riesgo de liquidez sea el cumplimiento del indi-
cador general de liquidez. Sin embargo, la Junta
no dispone de ninguna norma especifica sobre
requerimiento de capital por riesgo de liquidez,
solamente la considera dentro de la adminis-
tracion integral de riesgos (JPRMF, 2019).

Caso Peru

En Perd, la Superintendencia de Banca y Se-
guros (SBS) aplica el Reglamento para la Gestidon
del Riesgo de Liquidez a todas las instituciones
del sistema financiero peruano, entre ellas,
cajas municipales, cooperativas de ahorro vy

En general, la normativa ecuatoriana sobre
riesgo de liquidez adn no considera la imple-
mentacion de los estandares de Basilea 3 en
cuanto a indicadores que midan la liquidez: por
un lado, para el corto plazo, 30 dias, el BCBS
recomienda el Coeficiente de Cobertura de
Liquidez (LCR), y para el largo plazo, 1 afio, el
Coeficiente de Financiacién Estable Neto (NSFR)
(Ver Anexo 1).

Asi, la determinacion del riesgo de liquidez en
Ecuador se lo hace béasicamente con el con-
cepto de liquidez estructural y brechas de
liquidez, que es la diferencia entre el total de
operaciones activas mas el movimiento neto de
las cuentas patrimoniales con respecto al total
de operaciones pasivas (Superintendencia de
Bancos, 2019).

crédito y entidades de desarrollo para la
pequena y microempresa. Asimismo, describe
las responsabilidades del directorio encargado
de la gestion de riesgo (Superintendencia de
Banca, Seguros y AFP, 2012).

4 Resoluciéon No. 323-2017-M (Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera, 2017).




En 2014, en concordancia con los estandares
de Basilea lll, la normativa peruana establecid
el uso del Coeficiente de Cobertura de Liquidez
(LCR) para todas las entidades financieras. Para
su cumplimiento, se establecié un cronograma
de implementacién que debia cumplirse en un
90% en 2018 y el 100% ya para 2019; el NSFR
(indicador estructural de liquidez a largo plazo)
aun no ha sido implementado en su totalidad
(Superintendencia de Banca, Seguros y AFP,
2019).

Asi, el Reglamento para la Gestidn del Riesgo
de Liquidez, y el requerimiento del Ratio de Co-
bertura de Liquidez (RCL, como se denomina
en Peru) se aplica a todas las instituciones finan-
cieras consideradas en la Ley General del Siste-
ma Financiero excepto para aquellas entidades
que exhiban un indicador de captacion (de-
positos del publico / total de pasivos) menor a
15%, a menos que sus activos representen mas
del 1% del total de activos del sistema financiero
(ASBA, 2013).

Dado que el sistema financiero peruano se en-
cuentra altamente dolarizado (con un 37% de
depdsitos en ddlares aproximadamente), la au-
toridad supervisora en Pert requiere que los co-
eficientes de cobertura de liquidez se calculen

Caso Colombia

Colombia fue el primer pais en Latinoaméri-
ca en implementar el Ratio de Cobertura de
Liquidez. En 2011, la Superintendencia Finan-
ciera de Colombia (SFC) modificé el Siste-
ma de Administracién del Riesgo de Liquidez
(SARL) para ajustarlo a los estdndares del LCR
establecidos en Basilea lll. Este sistema aplica a
todos los establecimientos de crédito vigilados
por la SFC y para las organizaciones vigiladas
por la Superintendencia Solidaria de Colombia
(SuperSolidaria).
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en soles y délares americanos. Dado que este
coeficiente se mide por monedas, sdlo se per-
mite el intercambio de liquidez de los activos
liquidos de alta calidad (moneda nacional por
moneda extranjera o viceversa) con un descuen-
to o ajuste de 5% (ASBA, 2013).

Asi, las entidades financieras peruanas deberan
calcular diariamente sus ratios de liquidez,
tanto para moneda local (min. 8%; max. 10%),
extranjera (min. 20%; méax. 25%) como para
las inversiones liquidas (min. 5%); de manera
general, las entidades también deberan calcular
las ratios de cobertura de liquidez en moneda
local y extranjera, los cuales nunca podran ser
inferiores al 100% de cobertura (Superintenden-
cia de Banca, Seguros y AFP, 2012).

En funcién de lo sefialado, vemos que la nor-
mativa peruana sobre el riesgo de liquidez
considera una estructura de limites internos de
riesgo, consistentes con el tamafo, complejidad
de las operaciones, apetito de riesgo e impor-
tancia sistémica de la entidad, estableciendo
limites para la ratio de liquidez ajustado, descal-
ces por plazo y moneda, encaje exigible sobre
activos liquidos y el nivel de concentracion de
pasivos. (Superintendencia de Banca, Seguros y
AFP,2012).

La previa existencia de un indicador de ries-
go de liquidez, asi como altos niveles de liqui-
dez durante su implementacién, facilitaron la
rapida adopcién del LCR en el sistema financie-
ro colombiano (ASBA, 2013). Independiente de
consideraciones sistémicas, Colombia aplica el
SARL a todas las entidades del sistema finan-
ciero; en esencia, la Superintendencia Solidaria
en Colombia acepta la adopcién del SARL para
sus entidades vigiladas, y la Superintendencia
Financiera dispone que este sistema se apli-
que a todos los establecimientos que otorguen
crédito (ANIF, 2013).
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Conlusiones

En materia de riesgo de liquidez es de suma
importancia que las instituciones financieras
tengan un plan de contingencia, tomando en
cuenta los escenarios de estrés, que permita la
identificacién de fuentes alternativas de finan-
ciamiento, asi como la planificacién frente a cho-
ques externos que podrian afectar a la liquidez
de la institucion.

Su actual normativa considera requerimientos
diferenciados en funcién de la complejidad de

Constitucion de provisiones

Las instituciones financieras que entregan
créditos inherentemente se enfrentan a un
problema de riesgo crediticio en caso de que
el prestatario no tenga la capacidad de pa-
gar sus obligaciones por cualquier situacion
desfavorable.

las operaciones de las distintas entidades del
sistema.

Por otro lado, se identifica que la normati-
va ecuatoriana sobre el manejo de riesgo de
liquidez auin es basica: a pesar de que conside-
ra el manejo de la liquidez estructural, asi como
planes de contingencia para escenarios de ries-
go de liquidez, incluso para los grandes bancos
solamente se considera el andlisis de las brechas
de liquidez como metodologia para determinar
las necesidades de liquidez.

Con el fin de mitigar este riesgo, las instituciones
financieras pueden separar un “colchén” de
dinero para absorber estas posibles pérdidas
de su portafolio de crédito; esto es lo que se de-
nomina una provision para préstamos incobra-
bles (Ozili & Outa, 2017).

Idea clave: Las provisiones se clasifican en dos tipos: especificas y genéricas. Las provi-
siones especificas se constituyen en base a cada segmento de la cartera de créditos, y
son asignadas para cada uno de los clientes que conforman el portafolio. Las provisiones
genéricas, en cambio, se constituyen en base al deterioro de un grupo de préstamos que
tengan caracteristicas comunes, pero que al momento de la pérdida no se puede imputar-
la a ninguno de los préstamos individuales del portafolio (Pavén, 2014).

A diferencia de los bancos comerciales, la
constitucién de provisiones para préstamos in-
cobrables para la IMF resulta poco préactico si
se establecen como un porcentaje de su capi-
tal, o si se debe provisionar préstamos que aun
no entren en mora, ya que esto inviabilizaria las
operaciones de instituciones especializadas en
microcrédito y también de instituciones que
atiendan en este segmento® (Pouchous, 2012).

Asi, es importante para las IMF contar con politi-
cas y procesos diferenciados, especificamente

en el tema de gestién de activos riesgosos y
constituciéon de provisiones, que permitan la
identificacién temprana del riesgo crediticio.
El establecimiento apropiado de provisiones
es de suma importancia para las IMF que sir-
ven a la inclusion financiera ya que el desem-
pefo de la cartera de microcréditos (su prin-
cipal activo) estd relacionado con el entorno
macroeconémico y con las condiciones politi-
cas y de mercado, que son variables que afec-
tan la probabilidad de deterioro de la cartera
(BCBS, 2016).

5 Incluso, si las IMF luego recuperan el gasto de provisién cuando se recuperen los créditos, el cargo acumulado para préstamos actuales que no han caido en mora
produciria una subrepresentacién masiva del patrimonio neto real de la IMF (CGAP, 2012: 27).




Asimismo, la constitucién de provisiones se
vuelve méas compleja para las IMF por el alto ries-
go crediticio que supone el perfil de sus clientes,
caracterizados por la falta de un flujo de ingreso
constante, garantias, historial crediticio, y porque
utilizan los créditos para otros gastos no produc-
tivos (consumo, salud, educacién) (Ibtissem y
Bouri, 2013).

Adicionalmente, hay que tomar en cuenta la
dindmica de aprovisionamiento en la economia
de acuerdo con el ciclo econémico. Un aumen-
to de las provisiones durante los ciclos de ex-
pansion podria mermar la entrega de crédito
por efecto de los ciclos de contraccion; en esta
situacién, los clientes de las IMF suelen perder la
motivacion de pagar sus deudas porque saben
que no podran obtener créditos futuros de la in-
stitucion (Laeven y Majnoni, 2003).

En consecuencia, la dificultad de las IMF
para recuperar la totalidad de su cartera de
crédito hace que los sistemas de control inter-
no para identificacion temprana del riesgo y las
metodologias de recuperacién de préstamos
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sean los elementos més importantes para el con-
trol del riesgo crediticio (Ozili y Outa, 2017).

La calidad del portafolio de microcrédito es el
foco de riesgo para una IMF, por lo que deberian
tomar en cuenta las caracteristicas distintivas
del segmento de microcrédito, desarrollando
metodologias especificas para la recuperacion
de la cartera de crédito (Armendariz and Mor-
duch, 2005).

En esencia, el BCBS establece que, previo al
provisionamiento de incobrables, es importante
también la fortaleza del proceso de otorgamien-
to de crédito, es decir, la fortaleza de las politi-
cas de entrega, documentacién y aprobacidn, asi
como los procesos de recoleccion.

A partir de la discusién tedrica, se presentan en
la Tabla 8 las mejores préacticas regulatorias so-
bre el tema de provisiones para préstamos inco-
brables de las IMF, expuestas por instituciones
especializadas en temas de regulacion y super-
vision efectiva:

Tabla 8. Principales recomendaciones para la constitucidén de provisiones de las IMF

® Los préstamos morosos deberian ser re-clasificados en funcién de sus dias de mora
y como no-generadores de intereses, a categorias méas riesgosas con provisiones
mayores.

e Las garantias generalmente no cubren el valor del préstamo y tampoco se espera
que la garantia se ejecute debido a los altos costos.

e Para reducir el impacto de condiciones macroeconémicas negativas, las IMF
deberian establecer provisiones dindmicas altas en tiempos de bonanza.

BCBS
(2016)

®  Los microcréditos deben ser considerados como un segmento individual de crédito.

e  Utilizar cuentas diferentes para registrar créditos vencidos.

e La falta de pago de una de las cuotas origine el traslado contable del total del

préstamo a la cartera vencida.

Las provisiones especificas deben ser establecidas en funcién de los dias de mora,

numero de reprogramaciones, plazos de pago no-habituales.

e Las IMF deben utilizar metodologias para establecer provisiones generales por
pérdidas inesperadas.

ASBA
(2013) *

e Cuando los microcréditos son entregados mediante un estricto proceso, las IMF

deberian cumplir con los mismos requisitos de provisiones que para otras cate-

gorias de crédito.

Si existe este estricto proceso, las provisiones generales deberian ser iguales para

préstamos sin garantias que para préstamos de bancos asegurados normalmente.

* |a mejor forma de asegurar el repago de sus préstamos suele ser un estricto
monitoreo y procedimientos de recoleccién, asi como la credibilidad de la insti-
tucion.

CGAP .
(2012)

Fuente: CGAP, 2012; ASBA, 2013; BCBS, 2016
Elaboracién: RFD
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A partir de estos elementos, se presentan los
casos normativos de Ecuador, Colombia y Peru

Caso Ecuador

A efecto de reflejar la verdadera calidad de sus
activos y contingentes, las instituciones finan-
cieras estan obligadas a calificar permanente-
mente sus activos y constituir provisiones segun
lo establece el COMF, y la JPRMF. Asi, las enti-
dades publicas y privadas deberan constituir las
siguientes provisiones: i) provisiones especificas
por desvalorizacién de activos y contingentes, ii)
provisiones genéricas, iii) provisiones por ciclo
econdmico y iv) cualquier provisién que deter-
mine la JPRMF.

En esencia, las pérdidas esperadas de los acti-
vos de riesgo se cubrirdn con provisiones, mien-
tras que las pérdidas inesperadas su cubrirdn
con capital. Las entidades financieras, previo
al castigo de todo préstamo, descuento o cual-
quier otra obligacion irrecuperable, deberan
estar provisionadas al 100% de su valor regis-
trado en libros; toda nueva operacién requerira
la constitucion inmediata de provisiones en el
porcentaje exigido para la categoria asignada al
sujeto de crédito. En cuanto a temas tributarios,
las provisiones si serdn deducibles hasta por el
monto que la JPRMF lo establezca para todas
las entidades del sistema financiero.

En el caso ecuatoriano, existen dos regulaciones
diferentes para el establecimiento de provi-
siones. Para las instituciones del sector financie-
ro publico y privado que atienden al segmento
de microcrédito, es la SB, mientras que, para
las cooperativas de ahorro y crédito y las aso-
ciaciones mutualistas de ahorro y crédito para
la vivienda, es la Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria (SEPS) la encargada de la
supervisiéon. Ambas superintendencias indi-
can que la calificacion de la cartera de crédito
y la constituciéon de provisiones especificas se

sobre la calificacién de activos riesgosos vy la
constitucién de provisiones.

realizard en funcién de la morosidad y al seg-
mento de crédito, siendo la principal diferencia
entre estas el nimero de dias que deben trans-
currir para la reclasificacion de categoria de
riesgo.

Es asi que, para las entidades vigiladas por la
SB, que atiendan al segmento de microcrédi-
to y que registren préstamos vencidos, trans-
ferirdn las cuotas de capital (dividendos) de la
operaciéon a cuentas que reflejen su estado de
morosidad: a partir del dia uno de morosidad se
considera a la operaciéon de riesgo Normal, pero
en Categoria A-2, mientras que a partir del dia
16 de morosidad ya se considera como riesgo
potencial (cartera vencida) (JPRMF, 2019).

Por otro lado, las entidades financieras vigiladas
por la SEPS, deberan constituir provisiones es-
pecificas sobre el saldo de la operacién neta de
crédito (como la estimacion de pérdidas sobre
las obligaciones de los sujetos de crédito) en
funcién de las categorias de riesgo (Ver Anexo
2); ademas, acerca de los créditos impagos, a
partir del dia seis de morosidad se considera a
la operacion de riesgo “normal”, mientras que
en esta caso para a vencida a partir del dia 36
siendo considerado como riesgo “potencial”
(JPRMF, 2019).

Cabe sefalar que la regulacién ecuatoriana con-
sidera también la constitucién de provisiones
genéricas relacionadas con las debilidades en
las politicas y procedimientos en el manejo del
riesgo crediticio - esencialmente, debilidades
de la tecnologia crediticia- las entidades ten-
dran que constituir nuevas provisiones genéri-
cas adicionales de hasta el 3% de la cartera
objeto de evaluacién.




Caso Colombia

Con el objeto de evaluar el riesgo de crédi-
to, en Colombia, la Superintendencia Finan-
ciera de Colombia (SFC) y la Superintendencia
Solidaria (SuperSolidaria) establecen las normas
para la evaluacién de activos de riesgo y consti-
tucién de provisiones. Por un lado, las entidades
vigiladas por la SFC (establecimientos
bancarios, corporaciones financieras,
pafias de financiamiento, cooperativas finan-
cieras, organismos cooperativos de grado su-
perior y todas aquellas que otorguen crédito).
Por otro lado, aunque no estén obligadas a
adoptar el SARC, estas normas también apli-
can para el sector solidario (cooperativas de
primer grado, organismos cooperativos de se-
gundo y tercer grado, instituciones auxiliares al
cooperativismo, fondos de  empleados,
mutualistas) a cargo de la SuperSolidaria.

com-

Para ambos casos, la constitucién de provi-
siones por parte de las entidades del sistema
financiero se clasificard en funcién de su edad
de vencimiento y la clase de la cartera de crédi-
to. Asi, para las provisiones genéricas tanto para
las entidades vigiladas por la SFC y por la Su-
perSolidaria, se debera constituir como minimo
una provisién general del 1% de la cartera de
crédito bruta; si a juicio de la Superintendencia
se presentan riesgos en el manejo de la cartera
o se evidencie un potencial deterioro del indi-
cador de la cartera vencida, se podra solicitar
una provision general superior, y para el caso
de las entidades vigiladas por la SuperSolidaria,
cuando la calidad de la cartera vencida exceda
dos desviaciones estandar a la del promedio del
sector, la provision general se debera incremen-
tar 0,2% por cada desviacién estandar.

Asimismo, para ambos casos cabe sefalar
que las operaciones del segmento de micro-
crédito con mora se registraran en la siguiente
categoria de riesgo (Categoria B) a partir del dia
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31 de impago. Por una parte, la constitucion de
provisiones especificas (individuales) para las
entidades vigiladas por la SFC deberén ser del
1% incluso si la operacion esté en una categoria
no riesgosa, y del 2,2% cuando la operacién
registre morosidad después del dia 31 (Cate-
goria B).

Por otra parte, las entidades vigiladas por la
SuperSolidaria deberdn mantener en todo
tiempo una provisién para la proteccién de sus
créditos: para el segmento de microcrédito, en
vista de que se registra un crédito como poten-
cialmente riesgoso a partir del dia 31, se debe
provisionar un 1%; después del dia 60 de mo-
rosidad, el 20%; después de 90 dias, 50% y
después de 120 dias, 100%. Adicionalmente,
cuando se trate de créditos para actividades ci-
clicas en su generacion de flujo de caja o crédi-
tos a una sola cuota (agricultura), deberan ser
provisionados al 100% a partir del primer dia
de mora, cuando lleguen a presentar incum-
plimiento en su pago.

Al momento de constituir provisiones, si bien
no se especifica que las instituciones vigila-
das por la SuperSolidaria deban considerar-
lo, las entidades vigiladas por la SFC si deben
considerar explicitamente los ajustes con-
traciclicos de los modelos, de manera que
en los periodos de expansién econdmica se
constituyan mayores provisiones de las que
serian necesarias en tales condiciones, a fin de
compensar, al menos en parte, las que deberian
constituirse en periodos de deterioro en la
calidad crediticia. Estos ajustes pueden hacerse
mediante provisiones individuales y/o provi-
siones generales.
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Caso Peru

En Perd, la Superintendencia de Banca y Se-
guros (SB) de Peru aplica el Reglamento para
la Evaluacion y Clasificacion del Deudor vy la
Exigencia de Provisiones a las empresas de op-
eraciones multiples (empresas bancarias, em-
presas financieras, cajas municipales de ahorro
y crédito, cajas municipales de ahorro popular,
entidades de desarrollo a la pequefa y micro
empresa, cooperativas de ahorro y crédito au-
torizadas para captar depdsitos y cajas rurales
de ahorro y crédito), asi como a las empresas de
arrendamiento financiero y a varias instituciones
financieras publicas.

Dentro de las instituciones financieras peru-
anas, la cartera de crédito se divide en ocho
segmentos; para fines del estudio, se considera
relevante el segmento de crédito a las microem-
presas, a falta de una definicion precisa de mi-
crocrédito. Para este segmento, el otorgamiento
de crédito para un deudor en general esta de-
terminado por la capacidad de pago del cliente
(medida en funcién de su grado de cumplimien-
toy reflejada en el nimero de dias de atraso), asi
como por sus antecedentes crediticios de otras
instituciones. En concreto, para el segmento de
crédito a la microempresa, todas las entidades
del sistema financiero peruano consideran que
un crédito con riesgo normal es solamente has-
ta el dia ocho; a partir del dia nueve, el crédito
ya es considerado en la categoria de Problemas
Potenciales. Ademas, de acuerdo con la clasifi-
cacion contable de los créditos, para una op-

Conclusiones

Es importante enfatizar las diferencias regula-
torias sobre la forma de calificar y registrar los
activos riesgos, y sobre la constitucion de pro-
visiones, entre Ecuador, Colombia y Perd. En
general, se puede evidenciar que estas normas
son similares entre si y que los tres paises se
acogen, en mayor o menor medida, a las
recomendaciones de mejores  practicas
internacionales.

Sin embargo, acerca de la parte institucional, en

eracion de crédito a micro y pequefia empresa,
el plazo para considerar la totalidad del crédito
como vencido es después de 30 dias (Superin-
tendencia de Banca y Seguros, 2010).

Asi, la SB establece que la tasa minima de pro-
vision genérica para el segmento de crédito a
la microempresa sea del 1% sobre el total de la
cartera créditos directos e indirectos. Mientras
que, para la constitucion de provisiones espe-
cificas, solamente se consideran para las opera-
ciones que se han clasificado en una categoria
de mayor riesgo que la categoria Normal. Es
importante sefialar que la SB propone que las
provisiones especificas se realicen en funcidn
de la calidad de las garantias del microcrédi-
to, es decir, si la garantia no cubre el valor del
préstamo, el porcentaje de provisidon seréd del
5%; si la garantias es de, mas o menos, rapida
realizacidn, el porcentaje de provisidon seré entre
1,25%y 2,50%.

Asimismo, las entidades deberdn constituir las
provisiones prociclicas de la categoria Nor-
mal de acuerdo con el “Régimen General de
Provisiones Prociclicas”, por lo que, cuando la
Regla Prociclica se encuentre activada, las insti-
tuciones que atienden en el segmento de crédi-
to a las microempresas deberan constituir una
provisién prociclica del 0,50%,; la regla procicli-
ca solo se constituye para la categoria de riesgo
Normal.

el caso ecuatoriano y colombiano, existe una di-
vision en la supervision del sector financiero en-
tre una superintendencia financiera y una super-
intendencia solidaria, sin embargo, en el caso
ecuatoriano, cada superintendencia establece
una normativa diferente para cada grupo de
instituciones. En Colombia, la Superintendencia
Financiera (SFC) es la encargada de dictaminar
las normas para la constitucién de provisiones
para todas las entidades que forman parte del
sistema financiero inclusive el solidario; en Perd,




no existe esta division en la supervisién del siste-
ma financiero, pero es la SB la que establece es-
tos principios para todas las instituciones finan-
cieras peruanas.

Asimismo, acerca de la recalificacion de deu-
dores en casos de morosidad, en el caso
ecuatoriano se considera la recalificacion de
la morosidad de un microcrédito de manera
diferenciada entre entidades vigiladas por la
SB y la SEPS (16 dias para las primeras, 36 dias
para la segunda). Para el caso colombiano, se
considera que a partir del dia 31, la operacién
debe ser reclasificada como de mayor ries-
go, tanto para instituciones vigiladas por la
SFC como para entidades vigiladas por la
SuperSolidaria; mientras que, para el caso pe-
ruano, que es mas estricto en este sentido, se
considera la recalificacién solamente transcurri-
dos nueve dias, dentro del segmento de crédito
a las microempresas, mientras que el vencimien-
to de una operacién se da a partir del dia 30.

Ademids, es un dato importante el hecho de
que, en los casos de Colombia y Perd, las

Metodologia de crédito

Dentro de la normativa financiera, es importante
que exista una definicién explicita del segmen-
to de microcrédito, que limite el accionar de
las entidades que atienden este segmento en
funcién de su perfil de riesgo. El Centro de Es-
tudios Monetarios de Latinoamérica (CEMLA,
2011: 83) indica que una norma especifica del
microcrédito juega un papel importante estab-
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Superintendencias reconocen la importancia
de prevenir los efectos de los ciclos econémi-
cos ya que en sus normativas si consideran el
establecimiento de provisiones dindmicas,
anticiclicas, que sirvan de ayuda para tiempos
de recesién econdmica (a pesar de que solo
en Perl se consideren como obligatorios los
requisitos de provisiones anticiclicas para las
instituciones financieras no-bancarias). Situacion
que no sucede en el Ecuador, ya que a pesar
de que en la regulacién se menciona las provi-
siones anticiclicas para el sector bancario, dicho
requerimiento fue suspendido, y al momento
las instituciones no estdn obligadas a constituir
este tipo de provisiones.

Existen diferentes niveles de aplicacién de las
mejores practicas en cuanto al tema de activos
de riesgo y provisiones. Por una parte, Colombia
se considera como un pais que ha adoptado en
su gran mayoria los estandares minimos de Ba-
silea; Perd se encuentra en camino a converger
con estos estandares; mientras que Ecuador se
categoriza como un pais mas alejado de los es-
tdndares regulatorios de Basilea.

leciendo las reglas de juegos y procedimientos
entre entidades de la actividad microfinanciera.

Asimismo, considera que es un mecanismo efi-
caz para la administracion de riesgos, ya que
facilita las competencias de supervision y vigi-
lancia de las autoridades sobre este segmento.

crediticia previa de algun buré de crédito.

Idea clave: El microcrédito se define por las siguientes dimensiones: 1) El monto de un
microcrédito siempre es menor al monto de los crédito comerciales, 2) El prestamista no
tiene un ingreso estable, es un trabajador informal con un negocio a pequefa escala que
es la principal fuente de repago, 3) El préstamo no presenta garantias suficientes para
cubrir el valor de estos, 4) El prestamista podria utilizar el crédito para otros propdsitos
no-productivos (salud, educacién, consumo), 5) El prestamista no cuenta con informacion
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La definicion normativa también debe
reconocer que los microcréditos son un tipo
de crédito con requerimientos particulares,
que atiende a un mercado de clientes con un
perfil diferentes al de los clientes de bancos

comerciales, por lo que también debe

considerar que las instituciones que atien-
den en este segmento utilizan metodologias
diferenciadas dentro del proceso de otorga-
miento de crédito y que permiten una efectiva
recuperacion de los préstamos (ASBA, 2010).

grupo.

Idea clave: Los rangos distintivos de la metodologia microcrediticia son: 1) el segmen-
to de clientes estd concentrado en un area geografica o segmento socioeconémico, 2)
la metodologia es intensiva en recursos humanos y visitas de campo, 3) utiliza los flujos
de ingreso esperados, los ingresos netos y la voluntad del cliente para estimar el cro-
nograma de amortizaciones, 4) la aprobacidon de una solicitud de crédito se la realiza
descentralizadamente, a través de un comité especializado en el tema, 5) la posibilidad
de realizar préstamos grupales que garantizan su repago mediante la presién social del

Con el fin de mitigar el riesgo crediticio en las
IMF, la legislacién financiera de cada pais de-
beria limitar el microcrédito respecto a la ca-
pacidad de pago del cliente, que puede es-
tar en funcién de los ingresos del negocio, y
considerar que el cliente puede exponerse
al sobreendeudamiento. Asimismo, para las
operaciones de microcrédito, todas las enti-
dades financieras deben establecer interna-
mente un limite maximo entre el monto de las
cuotas de amortizacién de las obligaciones to-
tales de un prestatario y su ingreso periédico
neto (ASBA, 2010).

De esta forma, los diferentes organismos es-
pecializados en microfinanzas recomiendan
que los requerimientos de documentacion
del cliente para obtener un crédito deben ser
realizables 'y menos exigentes que los
requisitos para préstamos comerciales, dado el
bajo volumen promedio de los microcréditos
y la naturaleza de los prestamistas y sus fuen-
tes de repago; en esencia, la informacién que
debe contener una carpeta de una solicitud de
crédito en este segmento debe contener:

llustracién 2. Informacién requerida para las carpetas de los clientes

Copia del documento
de identidad

Certificacién de los
bienes en garantia (de
ser posible)

Esquema de
amortizaciones del
crédito

Referencias

Certificacién de la
direccion del domicilio

comerciales de clientes o
proveedores (asi sean

Aprobacién escrita de la
solicitud de crédito

informales)

Esquema de balances
y flujos de ingreso del
cliente

Fuente: ASBA, 2010; CGAP, 2012: BCBS, 2016
Elaboracién: RFD

Referencias
bancarias, historial
crediticio (de ser posible)




Finalmente, el Comité de Basilea de Supervision
Bancaria recomienda que el manejo del riesgo
de impago de los microcréditos sea mediante
el anélisis del ciclo de vida del crédito, em-
pezando por manuales escritos que contengan
las politicas y procedimientos para el anélisis,
monitoreo, aprobacién y recolecciéon de estos
préstamos, tomando en cuenta las condiciones
macroecondmicas y de mercado en las que se
da el crédito (BCBS, 2016).

Caso Ecuador

En Ecuador la JPRMF, considera al microcrédito
como un segmento individual y lo define como
"aquel monto otorgado a una persona natural
o juridica con un nivel de ventas igual o menor
a $100.000, destinado a financiar actividades
productivas de pequefia escala, y cuya fuente
de repago son los ingresos generados por esta
actividad”; para la aprobacién de un microcrédi-
to, aquellos sujetos de créditos sin un historial
crediticio serén evaluados principalmente en
funcién de las proyecciones del nivel de sus
ingresos (JPRMF, 2019).

Dentro de la definicion de microcrédito, se esta-
blecen tres subsegmentos en funcién de los sal-
dos pendientes de microcrédito de una persona
con una entidad financiera, incluyendo el mon-
to de la operacién solicitada: i) Microcrédito
minorista, con saldo adeudado menor o igual a
$1.000; ii) Microcrédito de acumulacion simple,
con saldo adeudado entre $1.000 y $10.000 vy;
iii) Microcrédito de acumulaciéon ampliada, con
saldo adeudado superior a los $10.000 (JPRMF,
2019).

La SB, estd encargada del otorgamiento de
autorizaciones para realizar actividades finan-
cieras para las instituciones del sector financiero
publico y privado. Para esto, las entidades finan-
cieras deberadn contar con politicas, procesos,
metodologias, sistemas internos y modelos
(tecnologia crediticia) para la cuantificacion del
riesgo de crédito, que sean verificados la SB.
Para dicha evaluacién, se tomara en cuenta: las
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Para esto, es importante reconocer el tipo
de metodologia que utiliza cada entidad, asi
como también la flexibilidad de la entidad para
acomodar ciertas cuestiones metodoldgicas.
En consecuencia, las instituciones financieras
deben contar con la infraestructura suficiente
para el seguimiento y monitoreo de sus présta-
mos, lo que incluye sistemas de informacién
computarizados, politicas de administracion
de riesgo de sobreendeudamiento y sistemas
para estimar la sensibilidad de la mora ante
escenarios de estrés (ASBA, 2010).

politicas de otorgamiento de crédito y segmen-
to de mercado solvencia y capacidad de los
potenciales clientes (SB, 2016).

También, la SB exige que las entidades
que atiendan el segmento de microcrédito
cuenten con metodologias especializadas para
el proceso de otorgamiento, y dar notable im-
portancia a las politicas de selecciéon de clien-
tes (microempresarios), por lo que es necesaria
la incorporacion de tecnologias crediticias que
puedan determinar principalmente la capaci-
dad de pago del deudor y su experiencia, y la
estabilidad de sus ingresos, provenientes de su
actividad productiva, lo que también implica la
evaluacion del riesgo del entorno econémico y
del destino de crédito, monto, plazo, tasa de in-
terés, y garantias (SB, 2019: 439).

Por su parte, la JPRMF sefiala que, para estas
operaciones de microcrédito no se requerira la
presentacion del balance general ni del estado
de pérdidas y ganancias del microempresario
solicitante, la informacién financiera del deu-
dor seréd levantada por la institucion presta-
mista con base en su propia metodologia de
evaluacion del deudor. Esta metodologia podra
ser establecida por la misma institucién (con
aprobacién de la SB) (SB, 2019). Finalmente,
es necesario sefialar que no existe una nor-
mativa especifica para metodologia crediticia
especializada para las entidades vigiladas por
la SEPS.
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Caso Colombia

En la Ley 590 del 2000, se define al microcrédi-
to como las operaciones de crédito otorgadas
a microempresas (personas naturales o juridi-
cas que desarrollan actividades econdmicas,
cuya planta de personal no supere los 10 traba-
jadores y que sus activos sean inferiores a 501
SMMLV). Para el caso colombiano, resulta per-
tinente sefalar que las reglas de microcrédito
se encuentran contenidas en diferentes cuerpos
normativos, segun corresponda el objeto de la
regulacién.

Tanto la Superintendencia Financiera como la
Superintendencia Popular y Solidaria indican
que el saldo de endeudamiento de una sola per-
sona con el sector financiero no podra exceder
de 120 SMMLV ($28.000 délares) al momento de
la aprobacién de una nueva operacién, ademés,
los establecimientos de crédito pueden otor-
gar microcréditos por un monto maximo de 25
SMMLV ($6.000 ddlares aproximadamente)
siempre y cuando el saldo de endeudamiento
del cliente no exceda los 120 SMMLV con cual-
quier entidad del sistema financiero.

En Colombia, los requisitos para aplicar a un
crédito suelen ser mayores, ya que la tasa de
morosidad es mayor en comparacién a otros
paises de la regién (La Republica, 2018). Por
esta razén, los requisitos suelen ser tanto
mayores: identificacion del responsable, ex-
periencia minima de un afo en su actividad
econdmica, flujo de ingresos, las declara-
ciones de impuestos e informacion del historial
crediticio del cliente; incluso, para entidades
vigiladas por la Superintendencia de Economia
Solidaria, los criterios minimos para otorgar un
crédito son la capacidad de pago del deudor,
solvencia, nivel de endeudamiento, garantias
que respalden la operacion y consultas de in-
formacion en las diferentes centrales de riesgo
(SUPERSOLIDARIA Colombia, 2008).

Con el objetivo de evaluar adecuadamente
el riesgo crediticio, las entidades financieras
en Colombia estan obligadas a adoptar el

Sistema de Administracion del Riesgo Crediti-
cio (SARC). Este sistema contiene las politicas
y procedimientos que definen los criterios para
que la entidad evalle y cubra su riesgo crediti-
cio; también, el sistema serd supervisado con-
stantemente por la SFC, asi como los modelos
internos para calcular las pérdidas inesperadas.

Los procesos adoptados en el SARC deben
generar la informacién necesaria para evaluar
el riesgo crediticio y apoyar en la toma de deci-
siones con las etapas relacionadas a la operacién
de crédito. En la etapa de otorgamiento, las en-
tidades se deben basar en el conocimiento del
sujeto de crédito, de su capacidad de pago, y
se deben incluir las condiciones financieras del
préstamo. Para evaluar la capacidad de pago
del cliente, se tomaran en cuenta los flujos de
ingresos y egresos, el nivel de endeudamiento,
las garantias que respaldan la operacién, el his-
torial de cumplimiento de obligaciones pasadas
y actuales y cualquier informacién proveniente
de centrales de riesgo.

En el caso de microcréditos, la entidad debe
contar con una metodologia que refleje de for-
ma adecuada el riesgo inherente al deudor y
cuyos elementos permitan compensar las de-
ficiencias de informacién de este, de acuerdo
con sus caracteristicas y grado de informalidad.
La informacién requerida podra ser obtenida y
documentada en el lugar donde se desarrolla la
actividad econdmica del deudor.

Asimismo, los procesos de monitoreo y califi-
cacién de las operaciones crediticias se deben
realizar considerando como minimo los aspec-
tos evaluados en el proceso de otorgamiento,
perfil del deudor, plazo de la operaciéon y fre-
cuencia de los pagos. Asimismo, las entidades
pueden considerar flexibilidad para modifi-
car las condiciones pactadas en la entrega de
créditos, en caso de que la capacidad de pago
del deudor se vea afectada (Superintendencia
Financiera de Colombia, 2013).




Caso Peru

La Superintendencia de Banca, Seguros vy
Administradoras Privadas de Fondos de Pen-
siones (SBS) de Pery, dentro del Reglamento
para la Evaluacién y Clasificacién del Deu-
dor y Exigencia de Provisiones, define que los
tipos de créditos se dividan en ocho segmen-
tos, sin embargo, no considera especificamente
el segmento de microcrédito, sino solamente
considera el segmento de “crédito a las mi-
croempresas”, definidos como aquellos que
estdn destinados a financiar actividades de
produccidn, otorgados a personas naturales o
juridicas, cuyo endeudamiento total en el siste-
ma financiero no puede superar los S/. 20.000
($6.000 aproximadamente).

Porsu parte, dentro de los criterios de evaluacién
sobre el otorgamiento de créditos, la SBS si
considera una divisién entre deudores minoris-
tas y no-minoristas; para un deudor minorista,
solamente se considerard principalmente su
capacidad de pago, en funcién de su grado de
cumplimiento, asi como su historial crediticio en
otras empresas del sistema financiero. Asimis-
mo, es importante sefialar que la SBS considera
para el segmento de “Crédito para la microem-
presa” distintos criterios de evaluacién crediti-
cia, es decir, los deudores en este segmento se
clasifican en funcién de sus dias de mora de for-
ma mas flexible en comparacién a los deudores
de otros segmentos de crédito.

Dentro de esto, la SBS desarrollé el “Regla-
mento para la Administracién de Riesgo de

Conclusiones

Una norma que defina con precisién al micro-
crédito, y a las microfinanzas en si, es la base
para establecer las reglas de juego para las en-
tidades que atiendan en el mercado, en funcién
de sus elementos particulares, sobre todo, del
perfil de riesgo de sus clientes. De igual forma,
un estricto proceso de otorgamiento y de recu-
peracion de la cartera de préstamos es funda-
mental para la vialidad de la institucion, incluso
facilitando las tareas de supervision.
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Sobreendeudamiento de Deudores Minoristas”,
aplicables a todas las entidades del sistema fi-
nanciero, entre ellas, cajas municipales y rurales
de ahorro y crédito, cooperativas de ahorro y
crédito y entidades de desarrollo a la pequena
y microempresa. Este reglamento establece la
necesidad de administrar este riesgo a través de
una estructura organizacional que garantice la
oportuna identificacion de este riesgo, asi como
la importancia de establecer las politicas credi-
ticias y del proceso de otorgamiento de crédito.

Asi, la SBS especifica que algunos de los crite-
rios para una gestién prudencial del riesgo de
los clientes minoristas son: i) tomar en cuenta el
endeudamiento total del cliente con todas las
entidades del sistema, asi como de su conyuge
y familiares; ii) considerar el nimero de insti-
tuciones con las cuales el cliente ha adquirido
obligaciones; iii) el comportamiento de los pa-
gos del cliente; iv) efectuar el proceso completo
de evaluacion para el otorgamiento de créditos
para todas las modalidades de crédito.

Finalmente, para tomar en consideracién el ries-
go existente por el endeudamiento potencial
de los deudores minoristas, la metodologia a
aplicar dependeré de cada empresa, tomando
en cuenta la informacion disponible, y debera
encontrarse adecuadamente sustentada e in-
corporada en los manuales de politicas y pro-
cedimientos correspondientes a la exposicién
del riesgo crediticio.

El microcrédito es un tipo de crédito con
caracteristicas particulares, que se reflejan des-
de su definicién: crédito de pequefa cuantia,
concedido a personas con un negocio propio
de pequena escala y que serd pagado con los
ingresos generados de las ventas del mismo
negocio.

Se puede concluir que en los tres paises del
estudio se establecen explicitamente a los
microcréditos como una categoria diferencia-
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da. Por lo que se deben aplicar metodologias
distintas que reconozcan las caracteristicas Uni-
cas de este segmento, sobre todo en temas
como el de colaterales alternativos, que por lo
general no cubren el valor del préstamo, o no
aplica como garantia en lo absoluto.

En Ecuador, si bien existe un segmento explici-
to de microcrédito, al cual atienden varios tipos
de entidades, los lineamientos para la elabo-
racion de politicas y procedimientos para las
IMF no estan definidos en un cuerpo normativo
integral para todo el sistema financiero, donde
se definan criterios técnicos acerca de las
metodologias que deben utilizar las IMF,
entre otras cosas. En contraposicién, es

Gobernabilidad

La presién generada a partir de la crisis finan-
ciera de 2008 sobre el sector microfinanciero,
asi como los problemas a nivel pais/regidn,
dejé en evidencia la debilidad de los sistemas
de gobernanza de las instituciones microfinan-
cieras (IMF); de la misma forma, la evolucién del

importante resaltar el caso colombiano, en el
cual las entidades vigiladas tanto por la Super-
intendencia Financiera, como la Superintenden-
cia Solidaria acuerdan converger hacia la imple-
mentacion de un sistema Unico para administrar
el riesgo de créditos impagos.

Po Ultimo, a diferencia de sus paises vecinos, en
Ecuador la normativa no contempla un limite
de endeudamiento individual ni dentro de una
institucion en especifico, ni para el sistema en
general, como si lo hacen sus vecinos al situar
un umbral de endeudamiento por persona, lo
que permite prevenir temas de sobreendeu-
damiento en las personas de este segmento.

sector dentro de un ambiente con esquemas
legales més sofisticados y mayor competencia
ha reconfirmado la importancia de un gobier-
no corporativo efectivo para las IMF (Neuman,
2018).

servicios, asegurando su sostenibilidad.

Idea clave: La Fundacion BBVA para las Microfinanzas (2018: 3-5) entiende el buen
gobierno corporativo como el sistema de procesos y procedimientos que permite gober-
nar adecuadamente una organizacién y mantenerla convenientemente alineada de
acuerdo con su misién y su vision, haciendo seguimiento de la creacién de valor y del uso
eficiente de los recursos para procurar su sostenibilidad a largo plazo. El gobierno cor-
porativo constituye un modelo de comportamiento y relaciones éticas entre accionistas,
socios, directores y empleados, y de todos estos con los clientes que son el centro de sus

La perspectiva de una IMF, el gobierno corpora-
tivo se compone de la relacién entre el érgano
de gobierno (Directorio) y el érgano de gestién
(Gerencia), los cuales se encargan de: i) fijar es-
trategias y objetivos; ii) la gestion diaria de ac-
tividades; iii) la proteccién de los intereses de
los propietario y ahorradores; iv) la definicién
los Iimites de exposicion al riesgo; v) el cum-
plimiento de objetivos sociales; de modo que
la institucién pueda operar de forma solvente e

integra, cumpliendo con las leyes y regulaciones
(Fundacién Microfinanzas BBVA, 2011).

La estructura de propiedad es uno de los facto-
res determinantes del sistema de gobierno de
una entidad, pues define quién tiene el poder
de decisién dentro de éstos. En efecto, las dos
tensiones bésicas de gobierno corporativo
(accionistas frente a administradores, vy
accionistas mayoritarios o significativos frente a




accionistas minoritarios), se definen de acuerdo
con el grado de concentracién o dispersién de
la propiedad. Adicionalmente, la estructura de
propiedad afecta otros aspectos como los dere-
chos de los accionistas o el funcionamiento de
la junta directiva (SFC, 2010).

Un gobierno corporativo fuerte es de gran im-
portancia para las instituciones microfinancieras
ya que garantiza que el propdsito de la inclusion
financiera sea responsable y sostenible, basados
en el cumplimiento de la misién de la entidad,
la gestion integral de riesgos y la proteccion al
consumidor. Dentro de las IMF, es posible que
las estructuras y practicas del gobierno corpora-
tivo sean particularmente diferentes a las de los
bancos, por lo que habré situaciones donde no
sea posible ejercer el mismo nivel de intensidad
regulatoria en tales entidades (BCBS, 2016).

ASBA (2013: 27) sefala que la aplicacion de
un buen gobierno corporativo armoniza los

Caso Ecuador

La normativa financiera en el caso ecuatoriano
contempla varios temas regulatorios de go-
bierno corporativo a nivel organizativo. La SB,
es la encargada de establecer los criterios de
evaluacion de la idoneidad, responsabilidad y
solvencia de los accionistas, miembros del di-
rectorio y representantes legales del sistema
bancario, en funciéon de su calidad profesional
y su experiencia laboral; ademas, las funciones
de los miembros del directorio y representantes
legales serén determinadas por lo establecido
en el COMF, y en los estatutos de la entidad
(JPRMF, 2019: 209).

Mientras que para las instituciones de la
Economia Popular y Solidaria (EPS), no existe
un cuerpo normativo especifico de gobierno
corporativo, aunque es importante considerar
lo que menciona la Ley Orgénica de Economia
Popular y Solidaria (LOEPS, art. 21). Em su arti-
culo 21, esta ley menciona que las OSFPS de-
ben estar sujetas a los valores y principios uni-
versales del cooperativismo y a las préacticas
de Buen Gobierno Corporativo, por lo que la
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intereses dentro de la entidad microfinanciera,
entre sus constituyentes y los usuarios y clientes.
Es asi como recomienda que estos principios es-
tén explicitos dentro de la legislacion financiera
ya que constituyen codigos de ética y conducta
que orientan el proceder de los propietarios,
directivos, gerentes y empleados, asimismo es-
tablecen sus facultades y competencias para
prevenir la concentracion de poder o posibles
conflictos de interés.

Finalmente, CGAP (2012: 28) recomienda que
el Directorio de una IMF se debe conformar
por miembros con experiencia financiera y en
atencidn a los clientes; asimismo, deberd man-
tenerse independiente del manejo administrati-
vo de la Gerencia. Esta imagen puede ser trans-
mitida como algo positivo hacia la sociedad, lo
que aumenta la confianza publica en las insti-
tuciones microfinancieras para atraer y retener
clientes en inversiones.

Asamblea General de Socios se constituye
como el maximo érgano de gobierno dentro de
las cooperativas, la cual estard integrada por to-
dos los socios (Asamblea Nacional, 2011).

En cuanto a normativa concerniente con prin-
cipios y practicas de buen gobierno, los aportes
son mucho més limitados. Esencialmente, para
los bancos privados y publicos (incluso para
el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social
-IESS), la SB discute algunos de los principios de
gobernanza como la calificacién del Directorio
y representantes legales, la designacién de vo-
cales del directorio, la evaluacion de la idonei-
dady capacidad de las personas con propiedad
patrimonial con influencia y normas generales
de control para la junta de accionistas. También,
resulta interesante que, dentro de la normati-
va de la SB, se considera a los usuarios finan-
cieros como parte de los principios de un buen
gobierno corporativo.

Por su parte, para las entidades vigiladas por la
SEPS no se cuenta con una norma de principios
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de Buen Gobierno con lineamiento especificos
para el sector, sin embargo, la LOEPS, establece
como deben estar conformados los drganos
de gobierno de estas entidades, sin embargo,

Caso Peru

En el caso peruano, la Superintendencia de
Bancos y Seguros (SBS) aprueba el Reglamen-
to de Gobierno Corporativo y de la Gestion
Integral de Riesgos, el cual aplica a todas las
instituciones financieras del pais, indepen-
dientemente de su relevancia sistémica. En
general, la SBS sefnala que las empresas sean las
que definan los principios y lineamientos gene-
rales para la adopcién e implementacién de las
practicas de gobierno corporativo.

Para la SBS, es importante una buena estructu-
ra de gobierno corporativo ya que permite dis-
tribuir los derechos y responsabilidades entre
los diferentes érganos de gobierno y grupos de
interés; asimismo, a través de esta estructura se
establecen los objetivos de la empresa, los me-
dios para alcanzar estos objetivos, asi como la
forma de hacer un seguimiento de su desem-
pefo, en donde el Directorio y la Gerencia de-
beran asegurar la adopciéon y aplicacidon de las
mejores préacticas relacionadas al gobierno cor-
porativo (Superintendencia de Banca y Seguros,
2017: 3).

En consecuencia, la estructura corporativa
debe tomar en cuenta la naturaleza, tamafio y
complejidad de las operaciones de la entidad;
la idoneidad moral y solvencia econémica de
los accionistas, directores y gerentes; que su
reglamento interno estipule las funciones y
responsabilidades del directorio, los lineamien-
tos de su plan de trabajo y demas politicas; y
que cuente con los mecanismos de monitoreo y
control de la gestidn de la gerencia y del riesgo
integral en general.

la principal diferencia respecto a las entidades
vigiladas por la SB, es que los administradores y
propietarios de las primeras no estén sujetos a
la evaluacién o calificacién de idoneidad.

Sobre los érganos de gobierno de la empre-
sa, por un lado, la SBS anade que el Directorio
debe estar compuesto por miembros con habi-
lidades y conocimientos sobre la actividad que
desarrolle la empresa e incluso, dentro de la Ley
General del Sistema Financiero, determina el
numero de directores aplicables a cada empre-
sa (al menos, 5 directores independientes). El
directorio debe aprobar el reglamento de politi-
cas y lineamientos que contendrd las funciones
y responsabilidades del directorio y sus miem-
bros, el plan de trabajo, resolucion de conflictos
de intereses, los criterios de idoneidad para la
seleccion gerencial, etc.

Mientras que también define algunas de las
responsabilidades generales del Directorio:
i) establecer objetivos y metas mediante una
estrategia; ii) aprobar los manuales de orga-
nizacion y delegacién de competencias; iii)
seleccionar un equipo gerencial con idoneidad
técnicas y; iv) aprobar el sistema de apetito por
el riesgo de la empresa, asi como disponer de
las medidas necesarias para que la empresa
opere dentro de la categoria de riesgo apete-
cida (Superintendencia de Banca y Seguros,
2017).

Por otro lado, la SBS sefiala que, dentro de la se-
leccidon de la Gerencia, se debe tomar en cuen-
ta la formacién académica y la experiencia del
gerente general, y define las responsabilidades
de este, entre ellas, asegurar que las actividades
de la entidad sean consistentes con la estrate-
gia de negocio, realizar una gestién integral de
riesgos e informar al Directorio sobre la marcha
econdémica de la entidad, incluyendo opera-
ciones e iniciativas gerenciales.




Caso Colombia

En el caso colombiano, la Superintendencia
Financiera (SFC) desarrollé el Cédigo de
Mejores Practicas de Gobierno Corporativo
que aplica a todas las instituciones financieras
vigiladas en general. Para la SFC, un adecuado
gobierno corporativo contribuye de forma cru-
cial al logro de los objetivos de estabilidad, se-
guridad y confianza; promocién y desarrollo del
sistema financiero colombiano; y proteccion del
consumidor financiero.

En concreto, la SFC define al gobierno corpo-
rativo como “un conjunto de normas y érganos
internos mediante el cual se dirige y controla
la gestion de una persona juridica, bien sea de
manera individual o dentro de un conglomera-
do”. El gobierno corporativo provee un marco
que define derechos y responsabilidades, den-
tro del cual interactian los érganos de gobier-
no de una entidad entre los que se destacan el
maximo 6rgano de direccion, la junta o consejo
directivo, los representantes legales y demas
administradores, asi como los usuarios finales.

En cuanto a los actores principales del
gobierno corporativo, para cada uno de ellos,
las SFC establece su definicién y los compo-
nentes del andlisis de la idoneidad y calidad
para cada puesto. En esencia, la SFC sefala las
responsabilidades, deberes, derechos y atribu-
ciones generales, lo que incluye temas como la
interdependencia entre las partes involucradas.

Por su parte, la Superintendencia de Economia
Solidaria (SuperSolidaria) elaboré la Guia de
Cédigos de Buen Gobierno disefiada para las
cooperativas, los fondos de empleados y aso-
ciaciones mutuales, a fin de promover normas
de convivencia entre los asociados, directivos y
ejecutivos de las entidades vigiladas. La Super-
intendencia define a la gobernabilidad como
"el proceso mediante el cual un Directorio guia
a una organizacion en el cumplimiento de su
mision corporativa y provee orientacidon para
la Gerencia, respecto de la direccién estratégi-
ca de la institucidn y vigila que sus esfuerzos se
muevan en esa direccion” (Superintendencia
Solidaria, 2013).
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Para la SuperSolidaria, el Gobierno Corpo-
rativo debe buscar la transparencia, objetivi-
dad y equidad en el trato de los asociados de
la organizacién, la gestion de los érganos de
administracién, y la responsabilidad frente a los
asociados y terceros. Por un lado, estipula que
los 6rganos de gobierno de las organizaciones
supervisadas deben estar compuesta por:
Asamblea General, Consejo de Administracién,
Gerencia, Junta de Vigilancia, asi como los
usuarios. Dentro de esto, la SuperSolidaria
confiere a los accionistas, gerentes y usuarios
de los servicios derechos y deberes dentro del
gobierno corporativo, para velar por sus
intereses y aportaciones.

Por otro lado, la SuperSolidaria también esté en-
cargada de definir los roles, responsabilidades
y prohibiciones sobre cada uno de los actores
(Asamblea General, consejo de administracién,
junta de vigilancia, gerencia), asi como los cri-
terios para evaluar la idoneidad y calidad en
el nombramiento de los encargados; también,
recalcan explicitamente sobre la independen-
cia de la administracién frente a la gerencia, al
consejo administrativo y a los representantes
legales.

Finalmente, cabe resaltar tres aspectos no-
torios de este Cddigo. Primero, propone la
seleccién de un revisor fiscal (similar a un au-
ditor) para organizaciones de primer nivel con
el fin de tener un gobierno corporativo de
mayor calidad y transparencia. Segundo, en
Colombia el tema de lavado de activos reviste
especial importancia, por lo que se propone
para las organizaciones solidarias la eleccidén
de un oficial de cumplimiento encargado de
combatir este tema. Tercero, pone gran atencién
en la definiciéon de un propdsito comun para la
organizaciéon, lo que incluye acuerdos sobre
la misién institucional, el plan de accién y el
establecimiento de un cdédigo de conducta
que contemple responsabilidades sociales,
ambientales, proteccion a la propiedad
intelectual y lucha contra la corrupcién.
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Conclusién

Como se vio en esta seccidn, es importante que
las IMF integren procesos y procedimientos
que permitan alinear las acciones de la orga-
nizacién con su mision y visién. Es asi como las
recomendaciones deben ser la pauta para las
instituciones con la finalidad de que estas me-
joren su gobierno corporativo.

En cuanto a los casos de anélisis, se puede ob-
servar que los tres paises presentan normativa
especifica para el nivel organizacional, pero no

necesariamente llegan a plantear buenas préacti-
cas en cuanto a su elecciéon y el control sobre el
cumplimiento de las actividades, por lo que no
se cuenta con informacién acerca de los impac-
tos positivos o negativos de la aplicacién (o no)
de este tipo de normativa.
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2. Regulacion no prudencial

Proteccion al consumidor

Muchas entidades que nacieron alejadas del
segmento de las microfinanzas han entrado al
mercado durante los Ultimos afnos. Esto ha per-
mitido que el acceso a servicios financieros en el
mundo sea considerable y con él, el nUmero de
oferentes que compiten. Una mayor competen-
cia no necesariamente puede traer beneficios
al mercado. Esto, debido a que consumidores
con poca o nula educacion financiera y clientes
primerizos suelen ser vulnerables a sufrir de
abusos por parte de los ofertantes, ya que no
cuentan con la informacién necesaria para
tomar buenas decisiones (Porteus, 2005:1).

Este desbalance en la informacion disponible
es uno de los principales argumentos en pro de

la regulacién de proteccion al consumidor. Las
politicas de proteccién pueden enfocarse en
la promocién de reglamentos, como el de una
ley de divulgacién de datos de los clientes o
en acciones no reglamentarias como la promo-
cién de la educacién financiera de la poblacion
(Porteus, 2009:1).

Se identifica que un marco normativo que prote-
ja a los consumidores en ambientes de baja
inclusion financiera deberia enfocarse en tres
objetivos generales: Transparencia (Que el con-
sumidor sepa que estd comprando), Trato justo
(No se utilizan técnicas de venta inapropiadas)
y Resolucion de quejas justa y efectiva. (CGAP,
2012:52).

Idea clave: Una regulacion de proteccion al consumidor que promueva a la inclusién
financiera debe contar con criterios de transparencia, trato justo y resolucién de quejas.

En cuanto a la transparencia de informacion, la
discusion gira en torno a que los proveedores
deben dar informacion clara y completa de las
condicionesy costos de todos sus servicios. Para
el caso de consumidores financieros sin experi-
encia, la normativa debe enfatizar el uso de un
lenguaje sencillo, enfocdndose en la compara-
cion del producto con otros del mercado. Por
otro lado, las reglas generales acerca del trato
a los clientes suelen incluir temas como el com-
portamiento del personal de las IMF, précticas
de venta aceptables, sobreendeudamiento y el
tratamiento de los datos del cliente. La promul-
gacion de normativa de este tipo puede llegar
a ser una tarea complicada. Los estdndares de
un “trato justo” o "abusivo” suelen ser dificiles
de definir y pueden variar de pais en pais. por
ultimo, la literatura identifica que los mecanis-

mos de resolucién de quejas deben ser sim-
ples y con un minimo o ningun costo para el
consumidor. En muchas ocasiones el cliente
necesitard asistencia para llenar la docu-
mentacion, por lo que canales como un call cen-
ter o un escritorio de servicio son deseables.

Como recomendacién  general, Brix vy
Mckee (2010) plantean que la regulacién de
proteccion al consumidor debe desarrollarse
con un enfoque progresivo y dirigido. Es de-
cir, que en primer lugar deben enfocarse en los
problemas criticos, considerando la capacidad
de supervisién estatal y los posibles benefi-
cios de la promocién de la ley. Si la capacidad
de monitoreo es limitada, es posible que las
expectativas sean muy dificiles de cumplir.
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progresiva y dirigida.

Idea clave: La regulaciéon de proteccion al consumidor debe desarrollarse de forma

llustracién 3. Paquete de medidas bésicas y extendidas para la regulacion de proteccidn al cliente

Paquete basico

e Registro de los proveedores de
servicios

¢ Informacién basica
Estdndares basicos de conducta.
Penalidades bésicas.
Mecanismos de resolucién de quejas

bésicas.

¢ Iniciativas de sensibilizacién del con-
sumidor

* Monitoreo basico del regulador

Paquete extendido

* Prohibiciones ampliadas sobre
disposiciones injustas y estandares
de adecuacién

e Nuevos canales de distribucién

e Orientacion y facilitacién de los
mecanismos de resolucion de quejas
existentes

* Monitoreo expandido del mercado

¢ Iniciativas de educacién financiera
extensivas

Fuente: Brix y Mckee (2010)
Elaboracién: RFD

El paquete bésico de medidas pone como ob-
jetivos principales a la presentacién de infor-
macidn baésica, la promocién de mecanismos de
resolucién de quejas, a las iniciativas de sensibi-
lizacién del consumidor, entre otras. En cuanto
al paquete extendido, se recomienda promover
medidas de monitoreo expandido, programas
de educacion financiera extensivas y prohibi-
ciones ampliadas sobre disposiciones injustas.

Caso Ecuador

En cuanto al consumidor financiero, el princi-
pal aporte viene del Cédigo de Derechos del
Usuario, emitido por la Junta Bancaria (actual-
mente Junta de Regulacién Financiera y Mone-
taria) en su resolucién No. JB-2010-1782.

En este Ultimo se presentan los principales
lineamientos para las instituciones financieras al
momento de informar al publico acerca de sus

Para el analisis de casos, hay que tomar en cuen-
ta que muy pocas investigaciones sobre este
tema cuentan con un enfoque empirico o

con datos estadisticos acerca de los impactos
de la regulacion de proteccion al cliente, por lo
que la informacion presentada se enfoca exclu-
sivamente en la comparacion de legislaciones.

productos y servicios (transparencia). En su arti-
culo 4, se expresa que la informacién compar-
tida en los contratos debe explicarse de forma
clara y contener los costos totales, condiciones,
derechos, obligaciones y consecuencias de
incumplir el contrato.

A partir del aflo 2013, la norma especifica la ob-
ligacion de las entidades financieras de dispon-




er de un servicio especializado en la atencién
de las quejas y reclamos de los socios. Ademas,
expresa la obligacion de atender las reclama-
ciones presentadas en un plazo de hasta 15 dias.
Hace algunos afos atrés, todas las entidades de
la banca publica y privada deben contar con un
servicio especializado en la atencién al usuario
financiero, que tenga por objetivo atender y re-
solver las quejas que se presenten, asi mismo,
la normativa establece la obligacién de que los
bancos cuenten con un defensor del cliente.

Otro de los &mbitos de proteccion al
consumidor con mayor regulacién es la
educacién  financiera (sensibilizacién  del
Caso Colombia

En Colombia, las regulaciones sobre la

proteccion de los consumidores financieros
comenzaron a finales del siglo XX, pero toma-
ron mayor fuerza en la primera década del sig-
lo XXI. En 2009, se expidié la norma 1328 con
el régimen de la proteccion al consumidor,
con articulos relacionados al derecho de los
usuarios a una informacién sencilla y clara y el
derecho de los consumidores a recibir produc-
tos de calidad y en conformidad con las condi-
ciones que se establecen en la ley.

Tal como en Ecuador y Pert, Colombia cuenta
con defensores del consumidor en todas sus

Caso Peru

La Superintendencia de Bancos, junto con
Indecopi (Tribunal de Defensa de la Com-
petencia y la Propiedad Intelectual) son las
encargadas de dictaminar las reglas de compe-
tencia, proteccion del consumidor y propiedad
intelectual en todos los sectores econémicos de
Perl, incluyendo el Financiero. La SBS se con-
centra en emitir medidas preventivas, mientras
que Indecopi presta atencidén a medidas correc-
tivas, como la solucién de conflictos entre los
consumidores y la IF (CGAP, 2010:7)

En cuanto a la transparencia de informacion, por
parte de los supervisores destacan la creacién
de una herramienta de comparacién de pre-
cios publica llamada RETASAS, que incluye
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consumidor). En la resolucidn nimero 665 de
la SB se expresa el deber de las entidades ban-
carias de desarrollar programas de educacién
financiera a favor de sus clientes y el publico en
general.

En lo que se refiere a la normativa del Sector
Financiero Popular y Solidario, se refiere mas
a un ejercicio de balance social y principios
de cooperativismo, dada la naturaleza de sus
operaciones, que busca no solo ser rentables
sino socialmente responsables con sus socios
y clientes.

instituciones bancarias desde el ano 2003, con
la finalidad de contribuir al cumplimiento de los
derechos del consumidor.

Para 2019, Colombia fue uno de los paises con
calificaciones mas altas en su evaluacién de nor-
mativa relacionada a la proteccién del cliente
en la iniciativa del microscopio global. Entre los
puntos mas destacados de la evaluacién estéan
la normativa para seguros inclusivos y las leyes
de proteccidn y privacidad de datos.

informacién de los productos méas usados.
Durante los primeros meses de su lanzamien-
to, en 2003 y gracias al incremento de la com-
petencia y la estabilidad econémica de Perq,
las tasas de interés comenzaron a disminuir.
Otro hito destacado es el requerimiento a las
instituciones de proveer de material con infor-
macion  estandarizada, conocida como hoja
resumen o cartilla de informacién.

Todas las instituciones reguladas por la SBS de-
ben contar con una unidad especializada para
resolver quejas presentadas por los clientes/so-
cios. Las instituciones financieras deben colgar
en sus sitios informaciéon estadistica acerca de
las quejas presentadas por sus clientes, la que
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ademas deben reportar de forma trimestral a la
SBS.

La proteccion al cliente y los estdndares de con-
ducta del mercado han sido incorporados satis-
factoriamente a la estructura regulatoria de Perd
durante los Ultimos afios. Entre sus fortalezas
principales estan la buena coordinacion entre

Conclusiones

Las regulaciones de los tres paises recono-
cen la importancia de velar por los derechos
y las obligaciones de los consumidores finan-
cieros. Entre ellos estdn el derecho a la trans-
parencia de la informacion y a realizar reclamos,
mediante la asesoria de un defensor del con-
sumidor y la promocién de la sensibilizacion de
los consumidores, todas, medidas expresadas
en el paquete basico del CGAP.

Topes de tasas de interés

Tanto ASBA como CGAP enfatizan en la im-
portancia de mantenerse alejado de iniciativas
que restrinjan las tasas de interés mediante la
imposicién de techos en los precios, especial-
mente en los microcréditos.

Entre los principales argumentos estan que los
techos de tasas suelen hacer que los créditos de
montos mas pequenos se hagan poco rentables
y menos atractivos de ofrecer, debido a los

las dos instituciones supervisoras y las medidas
para fomentar la transparencia de informacion y
la competencia justa, lo cual ayuda a minimizar
los casos de abuso por parte de las IF y a que
los usuarios financieros tengan un alto nivel de
satisfaccion con respecto a los productos ofreci-
dos en el mercado (Sanford, 2016).

A pesar de ello, no se identificd la aplicacion
de politicas del paquete extendido, como las
de orientacién y facilitacion de los mecanismos
de resolucidn de quejas o acerca del monitoreo
extendido del cumplimiento de las normas
concernientes a la proteccién al cliente, por lo
que resulta dificil medir el impacto de la apli-
cacion de este tipo de normativa en los paises
analizados.

altos costos administrativos que representan
para las IMF. Ademas, se sugiere que cuando
los techos de tasas no se calculan de forma
rigurosa, es probable que el mercado y sus pre-
cios se vuelvan menos transparentes, ya que
las IMF pueden comenzar a usar comisiones
extras para incrementar sus ingresos y hacer
nuevamente rentables a estos créditos. (CGAP,
2012) ( Helms & Reille, 2004) (Gonzales, Narain
& Rosenberg, 2009).

destinada a la poblaciéon méas vulnerable.

Idea clave: La imposicion de techos de tasas de interés pueden causar que exista menor
transparencia de precios en el mercado y desincentiva a la oferta de crédito, sobre todo, la

A pesar de ello, a partir de la crisis financiera del
2008, se volvid a discutir acerca de la vulnerabi-
lidad del sistema causada por la liberalizacién
financiera en la década de los 90s. Es asi como

varios gobiernos han apostado por fortalecer
nuevamente la regulacién para el sector finan-
cieroy participar de forma activa en el mercado.




Caso Ecuador

Las tasas de interés en Ecuador estan reguladas
desde julio de 2007. A partir de ese afno el Ban-
co Central del Ecuador (BCE) es el organismo
encargado de determinar los techos de las tasas
de interés para el mercado (Castellanos, 2012).
En un inicio las tasas se calculaban de acuerdo
con la tasa efectiva promedio del sistema finan-
ciero més dos desviaciones estandar, pero en
enero del 2008 se realizaron modificaciones a la
ley, sin que estas especificaran la metodologia
de célculo nueva.

Durante los dltimos 10 afos han existido 9
modificaciones en los techos de tasas de interés
de los diferentes subsegmentos del microcrédi-
to. Esto ha significado la disminucién de los
techos de 13.48 puntos en la TEA para el caso
de los créditos de acumulacién simple (subseg-
mento con mas penetracion en el mercado).

Caso Peru

Desde inicios de la década de los 90 se
elimind todo tipo de control en las tasas de
interés del mercado peruano. Al mismo tiempo,
comenzaban a operar en el pais las primeras
centrales de riesgo y se creaba el fondo de
seguro de depdsitos (Asbanc, 2013).

A partir de entonces, la cartera de microcrédito,
asi como la economia en general han mostrado
tasas de crecimiento saludables. Actualmente,
las leyes de Estado expedidas por el Banco
Central de ese pais alin promueven que las ta-
sas de interés sean determinadas libremente
por la competencial del mercado, y Unicamente
en circunstancias excepcionales (cuando los

Caso Colombia

En el afio 2002, Colombia definié la ley de usu-
ra, que regularia los topes de tasas de interés
que podian ser cargadas en las operaciones de
crédito. El ratio de usura que se definié en esta
ley fue de 1.5 veces de la tasa de interés corrien-
te, calculada por la Superintendencia Financiera
de Colombia mediante un promedio pondera-
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De 2008 a 2018 la Tasa Activa Efectiva (TEA) del
microcrédito disminuyd en cerca de 10 puntos
porcentuales. Estas reducciones ayudaron a dis-
minuir las brechas de precios en el mercado,
ya que varias IMF tuvieron que bajar sus tasas
de interés. Esta disminucién ha estado acom-
pafada de un crecimiento acumulado de mas
del 300% en cuanto al volumen de microcrédito
otorgado, aunque, por otro lado, el nimero de
operaciones de microcrédito evidenciado en
2008 auin no ha podido ser superado. Es asi que
durante 2008 - 2018, los montos promedio de
las IMF ecuatorianas fueron incrementandose,
lo cual evidencia una migraciéon de las IMF hacia
mercados con poblacién de ingresos maés altos
(RFD, 2018) (Rosenberg, Gaul, Ford & Tomi-
lova, 2013). Dejando de lado el segmento de
poblacién con menores recursos.

mercados no sean competitivos) tiene la posibi-
lidad de establecertechos o pisos en los precios
del mercado (Castellanos, 2012:3).

Como es de esperarse, aun sigue vigente la
preocupacién por las tasas de interés que co-
bran algunas entidades del sistema financiero,
en particular en cuanto a las de créditos de con-
sumo mediante tarjeta de crédito, las cuales a
noviembre de 2017 oscilaban entre el 30 y el
151 % con un promedio del 51% (Nivin, 2017),
por lo que la discusion politica acerca de la im-
posicién de techos para los precios del crédito
también ha estado presentes en Perl durante
los ultimos afnos.

do de las tasas de interés por segmento.

A partir de entonces las tasas tendieron a la
baja en el mercado de microcrédito, debido a
la presion de las disminuciones de los mayores
ofertantes de crédito (Castellanos, 2012:2).
Lejos de ser una buena noticia, varios estudios
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mostrarian la afectacion en el otorgamiento de
créditos a los pequefos negocios. Para autores
como Delgado (2004) los limites de precios
causaron que los costos de transaccién suban,
limitando el crecimiento de la cartera de crédito
(Henriquez y Maimbo, 2012:12).

A finales de 2010, la féormula que limita las ta-
sas de interés para el crédito al consumo y
los microcréditos se volvié menos estricta.

Conclusién

Los méritos de los limites de las tasas de interés
continuarén siendo analizados de cerca en los
préximos anos. Los mercados financieros de
Latinoamérica siguen en expansién y varios as-
pectos pueden inducir a que las tasas de interés
del mercado sean altas (Altos costos operativos,
costos de fondeo altos, bajo nivel de educacién
financiera, entre otros) (Castellanos, 2012:).

Burds de informacion crediticia

Los buros de informacidn crediticia, o centrales
de riesgo, de caracter publico o privado, pro-
porcionan informacién actualizada e histérica,
de cualquier persona acerca del monto de sus
obligaciones, su situacién y comportamiento al
momento de realizar pagos dentro del sistema
financiero, asi como instituciones de crédito
no supervisadas, en servicios publicos, temas
tributarios, contribuciones y créditos comercia-
les (ASBA, 2010).

Aunque las centrales de informacion cred-
iticia por si solas no pueden crear una

Actualmente el célculo toma en cuenta un pro-
medio simple de las tasas de interés en las 12
semanas anteriores para diferentes segmentos
(consumidor, comercial, tarjetas de crédito,
hipotecas, etc.). En el caso de los microcrédi-
tos, el céalculo tiene en cuenta las 52 semanas
anteriores. Existe evidencia de que, a partir de
la suavizacién de los criterios para el célculo de
los techos, el crecimiento de la cartera volvié a
incrementarse.

Por ello, es necesario que antes de emitir
regulacién concerniente a los niveles de precios
de los microcréditos, los reguladores tomen en
cuenta la estructura de costos de los diferentes
tipos de entidades presentes en el mercado,
con la finalidad de no afectar el propdsito de
una mayor inclusién financiera, sobre todo en la
poblacién de menores ingresos.

disciplina crediticia, estas pueden coadyuvar a
que los prestatarios entreguen mejores créditos,
administren de mejor manera el riesgo e in-
centivar a los prestamistas a pagar sus obli-
gaciones (Lyman, et. al. 2011: 2). Es asi como
entre los principales desafios y buenas préacti-
cas para lograr un sistema de informacién de
crédito que promueva la inclusion estan: 1) La
creacién de sistemas que abarquen a todos los
tipos de prestamistas 2) La disminucion de los
obstéculos normativos o de costos que limitan
la participacién de las IMF y 3) La proteccién de
la privacidad de datos de los clientes.

Idea clave: Para que la informacién crediticia sea una herramienta eficaz en la base de la
pirdmide, todos los prestamistas del mercado deben participar.




Cada pais afronta estos desafios de forma dis-
tinta. La regulacién financiera a nivel interna-
cional suele establecer esta responsabilidad
a una entidad publica de registro de datos, la
cual, en la mayoria de los casos, no necesita de
autorizacion para recolectar la informacién de
las IMF. Por otro lado, el desarrollo de un mer-
cado de informacion privado depende del mar-
co legal de cada pais. En muchas ocasiones, los
buros privados tienen dificultades para obtener
informacién debido a la normativa relacionada
con la confidencialidad.
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A pesar de ello, organismos como el CGAP afir-
man que los buros privados tienden a contar
con ventajas importantes sobre los buros publi-
cos, ya que recolectan data de una gran varie-
dad de fuentes, incluyendo a casas comerciales
y retailers y suelen ofrecer servicios con mayor
valor agregado, como scorings de crédito o
sobreendeudamiento.

Idea clave: Los buros que toman en cuenta a fuentes de datos de pago més completas son
mas Utiles, tanto para los microprestamistas como para los prestatarios.

En los casos en los cuales atiin no existe el en-
torno adecuado para el desarrollo de este sec-
tor, se recomienda la intervencién del gobierno,
adoptando politicas de incentivos para las IMF
como la disminuciéon de provisiones para los

Caso Ecuador

En el afno 2002 la SB emitié las primeras regu-
laciones que permitirian la operacién de buros
de informacién crediticia privados en Ecuador.
Desde entonces, las fuentes de informacién
disponible comenzaron a expandirse a insti-
tuciones del sector comercial y a las coopera-
tivas de ahorro y crédito, que, en ese momen-
to, al menos en su mayoria, no se encontraban
reguladas.

Actualmente el mercado de informacion
crediticia continta regulado por la SB. Las
resoluciones correspondientes a este tema in-
cluyen cldusulas acerca de los productos y ser-
vicios que se pueden comercializar, los dere-
chos de los titulares de la informacién crediticia
y la informacién que puede ser pedida a los
clientes/socios de las instituciones financieras
ecuatorianas.

En su indice Doing Business, considera que
Ecuador es uno de los paises con mejor desem-

créditos que sean reportados o disponiendo
el compartimiento de la informacién entre los
buros privados existentes en el mercado.

pefio a nivel mundial en cuanto a la profundidad
de la informacion crediticia. A pesar de ello, se
identifica que los cambios en la regulacién de
los Ultimos podrian causar problemas en cuan-
to a la disponibilidad de informacién crediticia
(Banco Mundial, 2019).

En 2012, la Asamblea eliminé la Ley de Burds de
Crédito (aprobada en 2009), y establecié que el
manejo de esta informacién sea competencia
de la Direccion Nacional de Registro de Datos
Publicos (DINARDAP); mientras este ente estatal
asumia sus competencias, los burds de crédito
privados podrian seguir operando (EI Comer-
cio, 2017).

A raiz de la Ley de Reactivacién Econdmica
(2017), se planted la eliminacién de la infor-
macion de los créditos vencidos menores a $56.
Segun datos de Equifax, de los 12 millones de
operaciones de créditos registradas hasta sep-
tiembre, 870.000 corresponden a créditos de
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menos de USD 56 y de esas 400 000 estén ven-
cidas. Si se eliminan las deudas en mora, las ca-
sas comerciales, cooperativas y la banca dejaran
de tener informacion completa del cliente, por
lo que se dificultard el andlisis de riesgo, por tan-
to, se dejaré sin acceso a crédito especialmente
a las personas de bajos ingresos o quienes ob-
tienen su primer préstamo (El Comercio, 2017).

Sin embargo, la situacion actual no es asi. El arti-
culo 357 del COMF, establece que el servicio de
referencias crediticias podréd ser prestado por
la Superintendencia de Bancos (SB) y también
por personas juridicas autorizadas por la SB
(denominadas "burés de informacidn crediticia”,
y registrados ante la Superintendencia de Com-
pafias), por lo que estas serdn supervisadas y
controladas por la SB (COMF, 2014).

Caso Colombia

En Colombia, los sistemas de informacién
crediticia estdn a cargo principalmente de dos
burds de caracter privado (y de propiedad ex-
tranjera): CIFIN, controlado por la empresa
estadounidense Transunion, y Datacrédito,
controlado por la empresa irlandesa Experian;
adicionalmente, Procrédito es un burd de crédi-
to dedicado exclusivamente a comerciantes mi-
noristas, mientras que las ONG que otorguen
algun tipo de crédito (i.e. microcrédito) estan
obligadas a reportar informacién periédica de
sus clientes al gobierno (The Economist, 2018).

Caso Peru

En Perd, los sistemas de informacidn crediticia
estan a cargo de cinco burds de crédito, cuatro
de caréacter privado (Sentinal, Equifax, Experian
y Xchange) y uno publico, administrado por la
Superintendencia de Bancos de Perd, los cuales
complementan entre si su informacién. El indice
Doing Business otorga una calificacion de 8/8 a
los sistemas de informacion, en parte, porque
tienen cobertura del 100% de la poblacién

Precisamente, la JPRMF, define a estas personas
juridicas - burds de informacién crediticia- como
una sociedad andénima o de responsabilidad
limitada, cuyo objeto social tnico esla prestacion
del servicio de referencias crediticias. Asi, al-
gunos de los requisitos que impone la Junta,
tanto para los burds como para la misma SB
son: capital social minimo de $100.000 délares
(no aplica a la SB), la constitucién de un é&rea
separada e independiente con la infraestructura
fisica y la estructura organizacional minima, que
incluya procesos; recursos humanos necesarios
para su funcionamiento; planes de operacién; y,
controles internos, de acuerdo con la naturaleza
de su actividad (JPRMF, 2019).

El indice Doing Business del Banco Mundial
otorga a los sistemas de informacién crediticia
en Colombia una calificacién de 7/8, por enci-
ma del puntaje promedio de Latinoamérica y
de la OCDE, y en vista de que estos sistemas
abarcan informacién del 78,4% de la poblacion
adulta de Colombia. Sin embargo, no alcanza la
calificacion perfecta debido a que los burds de
créditos en Colombia contienen informacién de
mas de 10 afos de antigliedad, asi como tam-
bién eliminan la informacién negativa una vez
que el cliente salda su deuda (Banco Mundial,
2019).

adulta, sin embargo, la informacién contenida
no estd equitativamente distribuida entre in-
formacion positiva y negativa (Banco Mundial,
2019).

Asi, Perl se caracteriza por tener sistemas
de informacién crediticia con informacién
comprensible para los clientes, en donde se de-
talla el historial de pagos tanto del sector bancar-




io como de otros sectores como telefonia movil,
incluyendo informacién positiva y negativa. Esta
informacién se actualiza constantemente y cual-
quier proveedor de crédito puede accederaclla.
Ademids, los burdés de crédito privados y
publicos se complementan entre si para
obtener informaciéon del mayor nimero de

Conclusién

Elrol principal de los buros de informacién credi-
ticia, o centrales de riesgo, de caracter publico o
privado, es proporcionar informacién actualiza-
da e histdrica, suficiente para que los diferentes
actores del sistema financiero puedan procesar
esta informacién para que sirva de insumo en
la toma de decisiones al momento de conceder

RFD

Finarzas para e desarrollo
RED DE INSTITUCIONES

FINANCIERAS DE DESARROLLO

fuentes posibles, lo que incluye informacion
de instituciones financieras, comerciantes mi-
noristas, proveedores de servicios publicos
y de entidades recolectoras de impuestos
(The Economist, 2018).

un crédito, esta informacién entre mas completa
y accesible sea logra fomentar mayor inclusion
financiera, en el caso del Ecuador observamos
que aun se debe trabajar en ampliar el espectro
y actores que provean informacién crediticia ya
sea esta publica o privada.
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3. Conclusiones generales

Como hemos podido analizar a lo largo del documento, de una u otra manera observamos
que en el caso de la regulacién de los tres paises analizados se ha incluido recomendaciones
que se realiza por las diferentes emisores de mejores préacticas. No obstante, cada pais lo ha
aterrizado a su realidad y niveles de exigencia.

Observamos que en el caso de Perti y Colombia, paises que presenta niveles de inclusién finan-
ciera, muy por encima de los que registra el Ecuador, la regulacién se apega en mayor medida
a estdndares internacionales, como es el caso de la gestion de riesgos de liquidez, metodologia
crediticia, regulacién de precios, entre otros aspectos que inciden directamente en la labor de las
entidades en generar mayores niveles de inclusién y ademas les permite ser sostenibles.

Esto muestra claramente que en el caso de Ecuador aiin debemos recorrer un camino importante
en el disefio de un marco normativo que favorezca a la inclusién financiera y a su vez asegure la
sostenibilidad de las entidades financieras, realizar un anélisis profundo por parte de los regula-
dores del impacto que puede tener las normas que se emiten y si estas van a lograr el efecto que
se busca sin perder de vista la sostenibilidad de las entidades pero sin descuidar el bienestar de
las usuarios financieros.
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Principales
caracteristicas
regulatorias de los
paises seleccionados
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Principales caracteristicas regulatorias
de los paises seleccionados

Tema

Requerimientos
de entrada

Buena practica

capital
segun

Requerimientos de
diferenciados
el tamafno. Estudio de
factibilidad  del  negocio.
Proyecciones financieras. Plan
estratégico operativo

Ecuador Peru

Las instituciones financieras
enfrentan requisitos de capi-
tal proporcionales al tamano
de la entidad, pero existen
limitaciones en la propiedad
desde la constitucion del 2008.

Aplicacion en el pais

Las instituciones financieras no
enfrentan  requisitos  restrictivos
de entrada en cuanto a propie-
dad o financiamiento inicial; los
propietarios de bancos extranjeros
reciben el mismo trato y benefi-
cios tributarios que las entidades
locales. Aunque, se identifica que
las instituciones financieras privadas
compiten en desigualdad de condi-
ciones frente a las instituciones finan-
cieras publicas ya que estas ultimas
poseen la exclusividad de ciertas ac-
tividades definidas a nivel normativo.

Colombia

El acceso al mercado se caracteriza
por no restringir la entrada de ban-
cos extranjeros mediante filiales o
sucursales, igualdad de condiciones
en la competencia entre bancos
publicos y privados; existe un siste-
ma escalonado para determinar el
monto minimo de capital inicial de
acuerdo con el tipo de institucion
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Requerimientos
de liquidez

Buena practica

Exigir a las instituciones
financieras estandares
minimos como la definicion
de politicas, procedimien-
tos, sistemas de identifi-
cacion, medicidn, monitoreo
periédico. Asimismo, el Comi-

té de Basilea recomien-
da la utilizacion de dos
estdndares  minimos  para

acotar el riesgo de liquidez, el
Coeficiente de Cobertura de
Liquidez para el corto plazo, y
el Coeficiente de Financiacién
Estable Neta para el largo
plazo.

Ecuador

La normativa ecuatoriana so-
bre el riesgo de liquidez aiin no
considera la implementacién de
los estandares de Basilea lll en
cuanto a coeficientes de liqui-
dez tanto para corto plazo como
para largo plazo.

Aplicacion en el pais

Peru

En concordancia con la aplicacién
de los principios de Basilea, el Regla-
mento para la Gestién del Riesgo de
Liquidez se aplica a todas las insti-
tuciones financieras consideradas en
la Ley General del Sistema Financiero
excepto para aquellas entidades que
exhiban un indicador de captacién
(depdsitos del publico / total de pa-
sivos) menor a 15%, a menos que sus
activos representen mas del 1% del
total de activos del sistema financiero.

Colombia

Colombia fue el primer pais en
Latinoamérica en implementar el
Ratio de Cobertura de Liquidez, en
funcién de los estdndares de liqui-
dez establecidos en Basilea lll. Los
altos niveles de liquidez durante
su implementacion facilitaron el
proceso.

Constitucion de
provisiones

Los sistemas de control in-
terno  para identificacion
temprana del riesgo y las
metodologias  de recu-
peracion de préstamos son
los elementos mas impor-
tantes. En cuanto a la consti-
tucion de provisiones hay que
tomar en cuenta la dindmica
de aprovisionamiento en la
economia de acuerdo con el
ciclo econémico.

Las condiciones para el esta-
blecimiento de provisiones si
toman en cuenta las diferencias
entre bancos e instituciones mi-
crofinancieras al diferenciar los
dias para registrar la morosidad.
También, toma en cuenta la
relacion de las provisiones con
el entorno macroecondmico, al
considerar el establecimiento
de provisiones anticiclicas.

Colombia, la Superintendencia Fi-
nanciera (SFC) es la encargada de
dictaminar las normas para la consti-
tucion de provisiones para todas las
entidades que forman parte del siste-
ma financiero inclusive el solidario,
con los mismos criterios de medicidn,
es asi que para ambos casos las
operaciones del segmento de micro-
crédito con mora se registrarén en la
siguiente categoria de riesgo (Cate-
goria B) a partir del dia 31 de impago.

Adicional se establece la obligacidon
de constitucién de provisiones
anticiclicas.

Se maneja un solo criterio de
medicién de riesgo y constitucidn
de provisiones para todo el sistema
financiero, para el segmento de mi-
crocrédito, en vista de que se regis-
tra un crédito como potencialmente
riesgoso a partir del dia 31. Tam-
bién establece la constitucion de
provisiones anticiclicas.
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Tema

Metodologia de
crédito

Buena practica

La normativa debe presentar
una definicion explicita del
segmento de microcrédito,
que limite el accionar de las
entidades que atienden este
segmento en funcién de su
perfil de riesgo. También
debe reconocer que los mi-
crocréditos son un tipo de
crédito con requerimientos
particulares y expresar los
lineamientos para el otorga-
miento y el seguimiento de las

Ecuador Peru

La normativa financiera con-
sidera al microcrédito como
una categoria independiente
de crédito, y dentro de este,
considera tres subcategorias
de microcrédito en funciéon del
monto; considera a las proye-
cciones de ingresos de los cli-
entes como el principal factor
para considerar el desembolso
de un préstamo, pero no existe
una normativa especifica a niv-
el metodoldgico para todas las

Aplicacion en el pais

Para el segmento de “Crédito para
la microempresa” hay criterios de
evaluacidn crediticia diferentes, es
decir, los deudores en este segmento
se clasifican en funcién de sus dias de
mora de forma mas flexible en com-
paracion a los deudores de otros seg-
mentos de crédito.

Establece los criterios minimos a con-
siderar para la evaluacién y del sujeto
de crédito.

Colombia

La normativa colombiana reconoce
al microcrédito como una categoria
independiente, y el limite de endeu-
damiento es el mismo para bancos e
instituciones microfinancieras.

también los cri-
terios minimos que se deben
considerar  para  evaluar la
metodologia crediticia.

Se establece

Gobernabilidad

. o instituciones del sistema

operaciones de crédito. . . .
financiero nacional.

Sistemas de propiedad ade-
cuados.  Legislacién  con La Superintendencia de Banca y
rincipios  explicitos ue | La normativa financiera | Seguros da lineamientos a nivel . . .
princip prc 4 : guros | - | Todos los tipos de entidad del siste-
constituyan  cdédigos de|en el caso  ecuatoriano | organizativo para todas las enti- . .
" . . . : ma cuentan con lineamientos a
ética y conducta que | contempla varios temas regula- | dades del sistema. Ademas, define

orienten el proceder de los
propietarios, directivos, ge-
rentes y empleados y que
establecen sus facultades
y competencias para pre-
venir la concentracion de
poder o posibles conflictos
de interés.

torios de gobierno corporativo a
nivel organizativo. En cuanto
a normativa concerniente con
principios y practicas de buen
gobierno, los aportes son
mucho mas limitados.

algunas responsabilidades generales
para los directorios y propone cri-
terios de seleccién para los niveles
gerenciales. No existen recomenda-
ciones normativas a nivel de buenas
practicas en el accionar de los
directivos.

nivel organizativo acerca de la
composicion y las responsabili-
dades de los érganos de gobierno,
asi como criterios de idoneidad y
calidad para el nombramiento de
los encargados.
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Tema

Proteccion al
consumidor

Un marco normativo que
proteja a los consumidores en
ambientes de baja inclusidn
financiera deberia enfocarse
en tres objetivos genera-
les: Transparencia (Que el
consumidor sepa que estéd
comprando), Trato justo (No
se utilizan técnicas de venta
inapropiadas) y Resolucion de
quejas justa y efectiva.

No existe normativa especifica
relativa a la proteccién al cliente
que sea aplicable para todas las
entidades del sector financiero
nacional.

Aplicacion en el pais

Peru

Todas las instituciones reguladas
deben contar con una unidad espe-
cializada para resolver quejas. Las
instituciones estan obligadas a colgar
informacion sobre las caracteristicas
de sus productos.

Colombia

Colombia cuenta con politicas
de seguros inclusivos y leyes de
proteccion y privacidad de los datos
adecuadas.

Topes de las tasas
de interés

No se recomienda aplicar
iniciativas que restrinjan las
tasas de interés mediante la
imposicién de techos en los
precios, especialmente en los
microcréditos.

Se aplican techos en las tasas
de interés a todos los segmen-
tos de crédito desde finales del
ano 2007. El método de deter-
minacién de los techos no toma
en cuenta criterios técnicos

Las tasas de interés se definen por la
competencia en el mercado, aunque,
el Banco Central tiene la capacidad
de establecer techos o pisos a los
precios en circunstancias excepcio-
nales.

Desde 2010 se suavizo los criterios
para calcular los techos de tasas de
interés. El célculo del techo de las
tasas para el microcrédito toma en
cuenta a los niveles de precios de
las 52 semanas anteriores para el
caso de los microcréditos.

Burds de
informacion
crediticia

Los sistemas de informacion
crediticia deben abarcar a
todos los tipos de prestamis-
tas, disminuir los obstaculos
normativos o de costos que
limitan la participacion de las
IMF y proteger la privacidad
de datos de los clientes.

La normativa en el Ecuador per-
mite la existencia o creacién
de los Burdés de Informacién
crediticia, y le faculta a la
Superintendencia de Bancos,
autorizar su funcionamiento,
actualmente en el pais solo
existen dos Burds que concen-
tran la informacién de los deu-
dores del sistema financiero.

Los sistemas de informacién
crediticia estén a cargo de cinco enti-
dades, cuatro privadas y una publica,
complementarias entre si. La infor-
macion crediticia es comprensible
para los clientes, en donde se detalla
el historial de pagos tanto del sec-
tor bancario como de otros sectores
como telefonia movil, incluyendo in-
formacion positiva y negativa.

Los burds de crédito son de caracter
privado y de propiedad extranjera;
incluso, existe un burd de crédito
exclusivo para comerciantes mi-
noristas. Estos sistemas contienen
informacion de casi el 80% de la po-
blacion adulta en Colombia.
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Anexo 1. Descripcion de los coeficientes de liquidez del Comité de Supervision Bancaria de
Basilea (BCBS)

El BCBS recomienda la utilizacién dos estandares de liquidez minima que ilustren la situacién
estructural de la liquidez y promuevan la estabilidad financiera en el corto y largo plazo (BCBS,
2008). Es necesario recalcar que estos estandares son métricas destinadas a limitar el riesgo de
liquidez a nivel sistémico, por lo que deben ser utilizados solamente por instituciones con alta
incidencia en el sistema financiero. Asimismo, se puede justificar su no aplicacién a entidades de
crédito con poca incidencia en el sistema, ya que su aplicacion puede generar mayores dificultades
o incluso inviabilizar entidades pequenas (ASBA, 2013).

Coeficiente de Cobertura de Liquidez (LCR)

Fondo de Activos Liquidos de Alta Calidad

>100%

Salidas de efectivo netas durante los siguientes 30 dias

El coeficiente de cobertura de liquidez esta disefiado para garantizar que los bancos tengan un fon-
do adecuado de activos a fin de responder a sus necesidades de liquidez en escenarios de tension,
hasta adoptar las medidas correctivas. El término de arriba se constituye por los activos, libres de
gravédmenes, que puedan convertirse en efectivo con nula pérdida de valor, mientras que el térmi-
no de abajo se define como las salidas de efectivo totales previstas menos las entradas de efectivo
totales previstas en un escenario de tension. Ademas, en escenarios normales sin estrés financiero,
esta norma exige que el valor del coeficiente no sea menor al 100%, es decir, el fondo de activos
debera ser, como minimo, igual a las salidas de efectivo netas totales (BCBS, 2013).

Coeficiente de Financiacién Estable Neta (NSFR)

Fondo de Activos Liquidos de Alta Calidad
>100%

Salidas de efectivo netas durante los siguientes 30 dias

El NSFR se define como el cociente entre la cantidad de financiacién estable disponible y la can-
tidad de financiaciéon estable requerida. Este cociente deberd ser, como minimo, del 100% per-
manentemente. La financiacién estable disponible se define como la proporcion de los recursos
propios y ajenos que cabe esperar que sean fiables durante el horizonte temporal considerado
por el NSFR, que es de un afio. La cantidad de financiacién estable requerida por una institucion
concreta es una funciéon de las caracteristicas de liquidez y vencimientos residuales de sus diversos
activos y de sus posiciones fuera de balance (OBS) (BCBS, 2014).
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Anexo 2. Tablas de dias de mora para los microcréditos y porcentaje de provisiones de
acuerdo con las categorias de riesgo

2.1 Cobertura de la calificacion de microcrédito y constitucion de provisiones, para entidades
vigiladas por la SB que atiendan en este segmento.

Tl.po =D Categoria | Microcréditos Categoria Minimo Maximo
riesgo
Normal A-1 0 A-1 1%
Normal A-2 1-8 A-2 2%
Normal A-3 9-15 A-3 3% 5.99%
- O, o)
Potencial B-1 16-30 B-1 i ik
B-2 10% 19,99%
Potencial B-2 31-45
C-1 20% 39,99%
Deficiente C-1 46-70 C2 40% 59.99%
Deficiente C-2 71-90 D 60% 99 99%
Dudoso
recaudo D 21-120 E 100%
Pérdida E + de 120

2.2 Cobertura de la calificacién de microcrédito (dias de mora) y constitucion de provisiones para
entidades vigiladas por la SEPS, Cooperativas de ahorro y crédito y Mutualistas para la vivienda.

?iz:gdoe Categoria | Microcréditos Categoria Minimo Maximo
Normal A-1 De 0 hasta 5 A-1 0,50% 1,99%
Normal A-2 De 5 hasta 20 A-2 2% 2,99%
Normal A-3 De 21 hasta 35 A3 3% 5,99%
Potencial B-1 De 36 hasta 50 B-1 e ik
B-2 10% 19,99%
Potencial B-2 De 51 hasta 65
C-1 20% 39,99%
Deficiente C-1 De 66 hasta 80
C-2 40% 59,99%
Deficiente C-2 De 81 hasta 95
D 60% 99,99%
Dudoso
recaudo D De 96 hasta 125 E 100%
Pérdida E Mayor a 125
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Anexo 3. Requerimientos de liquidez

3.1 Captaciones sujetas a requerimientos de reservas minimas de liquidez.

Cooperativas de
ahorro y crédito

U2 de Financieras | Mutualistas | ¥ €% el
captacion con aportes al
fondo de
liquidez
Depdsitos
210105 monetarios que 25% 0% 0% 0%
generen intereses
Depdsitos
210110 | monetarios que no 25% 0% 0% 0%
generen intereses
210115 Prepesiiios 25% 0% 0% 0%
monetarios del IFI
Vista | 210130 Cheques 25% 25% 0% 0%
certificados
210135 | Depdsitos de ahorro | 25% 0% 15% 15%
210140 qomos 25% 25% 0% 15%
epositos
Fondos de . . 3 3
210145 T I 25% 25% 0% 0%
s | CPSEHEESEE | ey 25% 0% 0%
reporto
210305 De 1 a 30 dias 25% 25% 15% 15%
210310 De 31 a 90 dias 10% 10% 5% 5%
210315 De 91 a 180 dias 5% 5% 5% 5%
210320 De 181 a 360 dias 1% 1% 1% 1%
210325 | De mas de 361 dias 1% 1% 1% 1%
2301 Clegues ez 25% 25% 15% 15%
gerencia
Plazo —
270115 | Bonesemitidos por 1% 1% 1% 1%
IFI privadas
Obligaciones
270205 cilifiecs per 25% 25% 25% 25%
instituciones
financieras privadas
Obligaciones
270210 cnpiiie & per 1% 1% 1% 1%

instituciones
financieras publicas

2703 Otros titulos valores 1% 1% 1% 1%
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3.2 Porcentaje sobre captaciones sujetas a reservas minimas de liquidez

Reservas
locales

Porcentaje sobre captaciones sujetas a reservas minimas de liquidez

Requerimiento legal

Sociedades
financieras

Requerimiento legal

Mutualistas

Requerimiento legal

Cooperativas de
ahorro y crédito y cajas
centrales con aportes al

fondo de liquidez

a) Depdsitos en cuenta corriente en el -
)Dep . : : Minimo 2%
BCE vigente vigente vigente
b) Depdsitos en Banco Central, titulos del Hasta completar
Banco Central y titulos de instituciones Minimo 3% Minimo 3% Minimo 1% requerimiento minimo de
financieras publicas reservas de liquidez
c) Valores de renta fija en el sector no
financiero de emisores nacionales publi-
cos adquiridos en el mercado primario
en Ecuador o en mercados internaciona-
les. Otras obligaciones o colocaciones Hasta completar
directas efectuadas en entidades del e uerimientopml'nimo
sector publico no financiera, emitidas u Minimo 2% Minimo 2% 4 S - -
. ) = de reservas de liqui-
originadas a partir del 1 de diciembre de
S . dez
2015. Valores u otras obligaciones inter-
nacionales adquiridas entre entidades
del sistema financiero nacional, cuando
se trate de emisores nacionales publicos
no financieros
- . Hasta completar
d) Valores de renta fija de emisores y Hasta completar ' compietar Hasta completar
L . - o . o requerimiento min- gy e
originadores nacionales del sector no Minimo 1% requerimiento miimo requerimiento minimo de

financiero privado

de reservas de liquidez

imo de reservas de
liquidez

reservas de liquidez

e) Caja de la propia institucién financiera

Hasta completar
requerimiento minimo
de reservas de liquidez

Hasta completar
requerimiento minimo
de reservas de liquidez

Hasta completar
requerimiento min-
imo de reservas de

liquidez

Hasta completar
requerimiento miimo de
reservas de liquidez




Reservas
locales

f) Depésitos a la vista en instituciones
financieras nacionales

Porcentaje sobre captaciones sujetas a reservas minimas de liquidez

Hasta completar
requerimiento minimo
de reservas de liquidez

Sociedades
financieras

Hasta completar
requerimiento minimo
de reservas de liquidez

Mutualistas

Hasta completar
requerimiento min-
imo de reservas de

liquidez

Cooperativas de
ahorro y crédito y cajas
centrales con aportes al

fondo de liquidez

Hasta completar
requerimiento miimo de
reservas de liquidez

g) Certificados de Depdsitos de insti-
tuciones financieras nacionales cuyo
plazo remanente no sea mayor a 90 dias

Hasta completar
requerimiento minimo
de reservas de liquidez

Hasta completar
requerimiento minimo
de reservas de liquidez

Hasta completar
requerimiento min-
imo de reservas de

liquidez

Hasta completar
requerimiento minimo de
reservas de liquidez

h) Valores originados en procesos de
titularizacién del sistema financiero

Hasta completar
requerimiento minimo
de reservas de liquidez

Hasta completar
requerimiento minimo
de reservas de liquidez

Hasta
completar
requerimiento
minimo de reservas de
liquidez

Hasta completar
requerimiento minimo de
reservas de liquidez

i) Aportes al Fondo de Liquidez

Requerimiento legal
vigente

Requerimiento legal
vigente

Requerimiento legal
vigente

Requerimiento legal
vigente
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Reser-
vas en el
exterior

j) Depdsitos a la vista en el mercado
internacional calificado

Hasta completar
requerimiento minimo
de reservas de liquidez

Hasta completar
requerimiento minimo
de reservas de liquidez

Hasta comple-
tar requerimiento
minimo de reservas de
liquidez

Hasta completar
requerimiento miimo de
reservas de liquidez

k) Valores de renta fija en el mercado
internacional calificado

Hasta completar
requerimiento minimo
de reservas de liquidez

Hasta completar
requerimiento minimo
de reservas de liquidez

Hasta comple-
tar requerimiento
minimo de reservas de
liquidez

Hasta completar
requerimiento miimo de
reservas de liquidez
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