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RESUMEN EJECUTIVO

La tasa de interés representa
el costo del dinero en el tiempo. La
tasa activa es aquella que se “pacta
en operaciones de crédito
concedidas por las instituciones del
sistema financiero privado, para
todos los plazos, y en cada uno de
los segmentos crediticios” segun la
definicion del Banco Central del
Ecuador.

La tasa activa debe cubrir
varios componentes. La tasa de
interés debe cubrir la prima de
riesgo, los costos operativos, los
costos de fondeo, impuestos,
contribucionesy la ganancia.

La definicion de tasas
maximas es una practica regulatoria
de control en precios. Los techos a
las tasas de interés son practicas
regulatorias implementadas por el
gobierno para limitar practicas
consideradas como usura, o cuando
a su juicio, se podrian financiar mas
operaciones a una tasa menor. Sin
emibargo, los efectos generalmente
no alcanzan los objetivos
planteadosy la tasa maxima genera
mas distorsiones de las que intenta
solucionar.

La existencia de techos en las
tasas de interés podria promover la
compensacidon de ingresos de las
instituciones financieras mediante
recargos adicionales. Cuando los
techos a las tasas de interés estan
fijados en un nivel muy bajo, los
bancos e instituciones financieras a
nivel internacional intentan
compensar este impacto a través de

No necesariamente vinculados al
costo de la operacion.

Los efectos observados en
varias economias del mundo del
control a las tasas de interés son
heterogéneos y mayoritariamente
negativos. De acuerdo con el Fondo
Monetario Internacional y otros
estudios internacionales, algunos
de los efectos observados tras la
imposicion de techos a las tasas de
interés son: reduccion de acceso a

financiamiento de pequenos
prestatarios, incremento de
préstamos informales,
sobreendeudamiento de la
poblacion, reduccion de la
transparencia, reduccion en

inclusion financiera, reduccion en la
efectividad de la politica monetaria.

Histéricamente en el Ecuador
la tasa activa de interés mantuvo un
[imite, éste se encontraba en el
Codigo Penal a travées de |la
conocida como tasa de usura, esto
no obstante que la Ley de Organica
de Régimen Monetario (Art. 22)
sefalaba que el sistema de tasas de
interés debia ser establecido por el
Banco Central del Ecuador.

La tasa maxima de interés,
por sobre la cual se consideraba que
se habia incurrido en usura, era
equivalente a la tasa activa
referencial mas el 50% de dicha tasa.

En julio de 2007, la Ley de
Regulacion del Costo Maximo
Efectivo del Crédito, reforma la Ley
de Régimen Monetario y Banco del
Estado, determinando en su Art.12

un incremento en el costo de : B )
. que la tasa de interés efectiva
comisiones y cargos no . .
. . maxima  sera  calculada por
relacionados con intereses como lo
. segmentos y subsegmentos de
son los seguros crediticios u otros = i
crédito (comercial, consumo,
oW



vivienda, microcrédito), y ésta seria
equivalente a la tasa promedio
ponderada del respectivo
segmento mas dos desviaciones
estandares que brindara un 95 por
ciento de confiabilidad.

Mediante la Regulacion No.
146-2007, de julio de 2007, el
Directorio del BCE fija las tasas de
interés activas efectivas maximas
para los cuatro segmentos de
crédito establecidos por la Ley.

El Banco Central del Ecuador
crea nuevos segmentos de crédito.
Mediante Regulacion 148-2007 de
agosto de 2007, el Directorio del
BCE crea nuevos segmentos de
crédito: Crédito Comercial
Corporativo, Comercial PYMES;
Consumo, Consumo  Minorista,
Microcrédito de subsistencia,
Microcrédito de acumulacion
simple, Microcrédito de
acumulacion ampliada y Vivienda.

Fallo del Tribunal
Constitucional declara
inconstitucional la Ley de

Regulacion del Costo Maximo del
Crédito. El 19 de diciembre de 2007,
el Tribunal Constitucional resuelve
declarar la inconstitucionalidad de
las reformas a la Ley Organica de
Régimen Monetario y Banco del
Estado contenidas en la Ley de
Regulacion del Costo Maximo del
Crédito. Establece entonces que el
Directorio del BCE se rija a las
disposiciones de la Ley Organica de
Régimen Monetario y Banco del
Estado, hasta que el Legislativo
defina parédmetros constitucionales
para la regulacion de tasas.

El 28 de diciembre de 2007,
mediante Regulacion 153-2007, el
BCE en aplicacion al fallo del
Tribunal Constitucional, establece el

nuevo sistema de tasas de interés,
dejando de aplicar la disposicion
sobre la metodologia de calculo
establecida en la ley declarada
inconstitucional y estableciendo
que la tasa activa efectiva maxima
sera equivalente a la tasa referencial
mas un factor calculado por el
Directorio del Banco Central vy
mantuvo los mismos segmentos de
credito.

En mayo de 20009, se realiza la

primera modificaciéon a la
segmentacién de tasas activas
efectivas maximas. Segun la

Regulacion 184-2009 del BCE se
realizan  modificaciones a las
definiciones de los segmentos de
créedito y a la caracterizacion de
estos; de esta forma, nace el crédito

productivo (Productivo PYMES,
Productivo Empresarial, Productivo
Corporativo) Y la nueva
caracterizacion del microcrédito:
Microcrédito Minorista,
Microcrédito de  Acumulacion
Simple, Microcrédito de

Acumulacion Ampliada.

En junio de 2009, cambia la
tasa maxima del segmento de
Microcrédito  Minorista. En  Ia
Regulacion  No. 190-2009 del
Directorio del Banco Central dada el
10 de junio de 2009, se establece
que la tasa activa efectiva maxima
que regira para el segmento de
Microcrédito Minorista sera igual a
la tasa activa efectiva maxima
vigente en mayo 2009 para el
segmento Microcrédito de
Subsistencia, al tiempo que se
elimina el segmento de consumo
minorista.

En septiembre de 2014, se
promulga el Coédigo Organico
Monetario y Financiero y nace la



Junta de Politica y Regulacidon
Monetaria y Financiera (JPRMF). El
Codigo Organico Monetario vy
Financiero otorga la facultad de
determinar la tasa de interés a la
Junta de Politica y Regulacion, sin
sefalar ninguna metodologia para
tal calculo, ésta mediante las
resoluciones No. 043-2015y No. 059-
2015dela JPRMFen marzoy abrilde
2015 determind la nueva
segmentacion de operaciones de
créedito para las entidades del
sistema financiero nacional (16 en
total): 1. Productivo Corporativo, 2.
Productivo Empresarial, 3.
Productivo PYMES, 4. Comercial
Ordinario, 5. Comercial Prioritario, 6.
Comercial Prioritario Empresarial, 7.
Comercial Prioritario  PYMES, 8.
Consumo Ordinario, 9. Consumo
Prioritario, 10. Educativo, 11. Vivienda
de interés PuUblico, 12. Inmobiliario,
13.  Microcrédito  Minoritas, 14.
Microcrédito de Acumulacion
Simple, 15. Microcrédito de
Acumulacion Ampliada, 6.
Inversion Publica.

En enero de 2018, cambia la
regulaciéon para el microcrédito. Con
resolucion No. 437-2018 se
establece que las tasas de interés
activas efectivas maximas para el
segmento de microcrédito
(minorista, acumulacion simple vy
acumulacion ampliada) debian ser
menores para el sector financiero
publico, sector financiero privado,
mutualistas y  entidades  del
segmento 1 de la economia popular

y solidaria. Las demas instituciones
se  acogerian a las  tasas
previamente existentes. Las nuevas
tasas entraron en vigencia a partir
de febrero de 2018.

En 2019, se crean dos nuevos
subsegmentos de crédito.
Conforme Resolucion 496-2019 de
28 de febrero de 2019, la Junta de
Politica y Regulacion Monetaria vy
Financiera se crean los segmentos
de la cartera Productivo Agricola y
Ganadero; y, Microcrédito Agricolay
GCanadero, aplicable para el Sistema
Financiero Nacional.

Volumen de crédito crece,
aunqgue q priori, estaria concentrado
en prestatarios de bajo riesgo. A
pesar de que el valor del volumen
de crédito que los bancos privados
otorgan se mantiene en
crecimiento vy la profundizacion
financiera de Ecuador en relacion al
resto de paises de América Latina
esta registrando incrementos, adn
muestra debilidades ya que al
medir al crédito como porcentaje
del PIB permanece en rezagado en
comparacion a sus pares mientras
gue el numero de operaciones se ha
reducido, lo que provoca el
aumento en el monto promedio por
operacion mostrando que ahora un
menor numero de clientes se lleva
una proporcion mas grande del
crédito. Esto seria una posible
respuesta al tope de tasas de interés
impuesto de manera antitécnica a
la banca ecuatoriana.



INFORME TECNICO: TASAS DE INTERES

Una de las principales criticas que gira en torno a la banca ecuatoriana
es que las tasas de interés que las entidades bancarias cobran a los clientes es
muy alta; sin embargo, para hacer un analisis objetivo se debe entender las
causas que conllevan a tener dichastasas de interés en los Ultimos afosy poner
en contexto la afirmacion de que las tasas son altas. Por lo que es importante
conocer en primera instancia qué representa la tasa de interés de manera
tedrica y como se calcula, y, por otro lado, cual es la repercusion del
establecimiento de techos a las tasas en el valor y volumen de crédito que se
otorga en el pais; asi como conocer las implicaciones de la fijacion de techos en

otros paises del mundo.

1. EVIDENCIA TEORICA-
EMPIRICA

1.1 TEORIA SOBRE TASAS DE
INTERES

La tasa de interés representa
el costo del dinero en el tiempo.
Diversos acadéemicos y financieros
también se refieren a la tasa de
interés como el precio del dinero o
como el porcentagje del total
prestado, ahorrado o invertido que
tiene que pagarse o recibirse
durante el periodo de maduracion
de la operacion crediticia o de
inversion.

En Ecuador existe una
distincion formal entre las tasas de
interés activas y las tasas de interés
pasivas. De acuerdo con el Banco
Central del Ecuador, la tasa activa es
aquella  que se ‘pacta en
operaciones de crédito concedidas
por las instituciones del sistema
financiero privado, para todos los
plazos, y en cada uno de los
segmentos crediticios.” A su vez, la
tasa pasiva se define como aquella
‘aplicada por las instituciones del
sistema financiero privado en sus

180% del PIB mundial.

captaciones a plazo fijo.” (Banco
Central del Ecuador, 2007)

Como una practica
regulatoria, algunos paises han
establecido techos (tasas maximas)
a las tasas de interés activas con el
objetivo de “proteger” a los
consumidores de precios muy altos.
Un reciente estudio publicado en
abril de 2018 por el Banco Mundial
sefala que al menos 76 paises
alrededor del mundo', han impuesto
alguna restriccion a las tasas activas
para diversos tipos de crédito
(Ferrari, Masetti, & Ren, 2018). Si bien
conocemos la existencia historica de
la aplicacion de techos a las tasas de
interés, los efectos de dichas
medidas varian entre los paises
puesto que las causas y el contexto
bajo el cual han sido aplicadas no
son necesariamente los mismos en
cada uno de |los casos.

La existencia de estas
divergencias ha tratado de ser
entendida bajo la luz de la teoria
econdmica de los controles en
precios.

1.2 CONTROLES EN PRECIOS

Consideremos el mercado
financiero de oferta y demanda de



créditos: por un lado, los ofertantes
(bancos, cooperativas, mutualistas -
en el contexto ecuatoriano-); y, por
otro, los demandantes (empresas,
hogares o personas naturales). Bajo
condiciones ideales, o, en otras
palabras:. en un entorno de

informacion  perfecta, con libre
entrada y salida de participantes,
mismos gue son homogéneos vy
numerosos, pero sobre  todo
racionales, decimos que el mercado
se encuentraen equilibrioy seilustra
segun lo muestra el Grafico 1.

Gréfico 1: MERCADO DE CREDITO

Tasa de
interés

Oferta

I
Demanda
\\

Fuente: (Miller, 2013)

En este contexto, por el lado
de los demandantes de crédito,
todos acceden a financiamiento a
una tasa que estan dispuestos a
pagar por el uso del dinero en el
tiempo mientras que, por el lado de
los ofertantes, la tasa que cobran
cubre el riesgo crediticio y los costos
asociados a la actividad financiera. Si
esto es asi, ¢por qué el gobierno
interviene en el mercado de los
créditos para fijar un techo en la tasa
de interés?

Q
Numero de
operaciones

Cuando el gobierno considera
gque un bien o servicio seria
consumido en cantidades
insuficientes si no se define un
precio maximo, decide intervenir en
el mercado fijando un valor que
considera adecuado para incentivar
SU acceso 0 consumo. Sin embargo,
estas medidas generalmente
resultan en impactos no deseados
como los que se describen en el
Grafico 2.

Gréafico 2: IMPOSICION DE UN TECHO A LA TASA DE INTERES
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Fuente: (Miller, 2013)
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La aplicacion de untecho alatasade
interés por debajo del nivel de
equilibrio (i) genera un exceso de
demanda. Esto quiere decir que, por
un lado, existen mas operaciones
gue demandan ser financiadas a la
nueva tasa (Q,) y que, por otro, a ese
nuevo “precio” los ofertantes estan
dispuestos a financiar un ndmero
menor de operaciones (Q,) al que
en condiciones ideales hubiesen
sido financiadas (Q*). Es decir,
existen (Q,—Q,) operaciones que
guedan excluidas o sin acceso a
financiamiento.

Por el contrario, si la tasa
maxima se fija por encima del nivel

de equilibrio de mercado (), no
existe exclusion y el mercado opera
bajo condiciones normales.

1.3 ESTRUCTURA DE LAS TASAS
DE INTERES ACTIVAS

En la practica, determinar si la
tasa de interés activa es igual a la de
equilibrio de mercado, es complejoy
esta alejado del mundo ideal de la

competencia perfecta. De hecho,
requiere de un costeo de la
operacion financiera VY, es

heterogéneo a nivel internacional.
Una aproximacion al calculo del
costo real de los componentes de |a
tasa activa se presenta en el
Esquema 1.

Esquema 1: DESCOMPOSICION DE LA TASA DE INTERES ACTIVA

Ganancia

Prima de riesgo

Administrativos (oficinasy agencias)

Tasa de interés
activa

Costos generales

Asesoria y procesamiento del crédito

Costo del fondeo

Comunicacion y divulgacion

Impuestos

Nuevos productos

Fuente: (Miller, 2013)

Como se puede observar en el
Esquema 1, la tasa de interés activa
debe ser aquella que permita culbrir
los costos fijos, variables y la
ganancia. Estos rubros estan
estrechamente relacionados con la
estabilidad de los costos de
produccion y de las caracteristicas
del entorno en el que operan las
instituciones. Estos componentes
pueden alcanzar diversos niveles de
volatilidad dependiendo de Ia
economia gue se analice. Ademas,
se debe destacar que la proporcion
destinada a la ganancia es apenas
uno de los cinco componentes que
Miller (2013) propone. En este
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sentido, una tasa de interés alta
puede responder a estructuras
propias de las economias en las que
operan las instituciones financieras y
no Unicamente al nivel de ganancia
que éstas definen por su operacion.
En tal virtud, a continuacion, se
explican algunos hechos estilizados
qgue aportan al analisis de estos
componentes.

Hechos estilizados

e Ganancia: “(.) la
habilidad de generar mayores
ganancias es especialmente grande
cuando estructuras monopolisticas



u oligopdlicas juntamente con
grandes barreras a la entrada
resultan en una competencia

limitada en el sistema financiero y
entregan a los pocos participantes el
poder de definir los precios” (Ferrari,
Masetti, & Ren, 2018).

e Percepcion del riesgo:
“Los problemas de riesgo son
especialmente pronunciados en
sistemas financieros menos
sofisticados en donde los lbbancos no
cuentan con herramientas
adecuadas para fijar el precio y
manejar el riesgo adecuadamente.”
(Ferrari, Masetti, & Ren, 2018).

e Costos generales: “Los
costos de procesamiento del crédito
son proporcionalmente mas altos
para los montos mas pequenosy las
operaciones de microcrédito
requieren interacciones
personalizadas (face-to-face) en las
que los ofertantes usan referencias
personales como un sustituto a un
colateral formal o score crediticio.”
(Helms & Reille, 2004) citados en
(Ferrari, Masetti, & Ren, 2018).

e (Costo del fondeo: Se
refiere a la remuneracion de los
depodsitos vy “es mas alto en funcion

-1N-

del nivel de escasez de la oferta de
capital en la economia.” (Ferrari,
Masetti, & Ren, 2018).

e Impuestos:

“El nivel de la tasa de interés esta

influenciado por el gravamen de
impuestos explicitos e implicitos. El
gravamen explicito consiste en el

impuesto corporativo aplicado en la
jurisdiccion en la que opera el banco.
Adicionalmente, las tasas de interés
activas se ven afectadas por el
gravamen implicito, es decir, el costo de
oportunidad de retener reservas
requeridas en el banco central. Los
requerimientos de reservas son un
impuesto implicito a los bancos si, como
es usual, las reservas oficiales son
remuneradas por debajo de las tasas de
mercado.” (Demirguc-Kunt & Huizinga,
1999) citados en (Ferrari, Masetti, & Ren,
2018).

En funcion de estas
consideraciones, existen diversos
caminos a seguir para definir el
techo de la tasa de interés. A nivel
internacional, Ferrati et al (2018)
realizan una recopilacion  de
metodologias que han sido usados
para dicho proposito, mismo que se
incluye enla Tabla 1.



Tabla 1: TAXONOMIA DE LOS TECHOS A LAS TASAS DE INTERES ACTIVAS

Limitado
Por alcance

A un segmento de crédito

Todos los tipos de crédito

Uno

Varios

Por ndmero ‘
‘ Relativo

Por tipo

Metodologia

Multiples puntos de referencia

(Techo = punto de referencia x factor)

Absoluto

Punto de referencia fijo

Techo
= (punto de referencia
"x" puntos porcentuales)

referencia

Tasa definida por el Banco Central

Tasa promedio del mercado

Punto de
Limite

Bajo la tasa activa del mercado

Sobre |la tasa activa del
mercado

Incluyendo otras
comisiones

Excluyendo

comisiones

otras

Comisiones
Tasa
Techo a las
Anual comisiones
Efectiva

Fuente: (Ferrari, Masetti, & Ren, 2018)

1.4 EVIDENCIA EMPIRICA DE
IMPACTOS DE LA REGULACION

Como se mostro en el Grafico
2 existen operaciones que se dejan
de conceder cuando se impone un
techo a la tasa de interés; de hecho,
diversos estudios internacionales
exponen esta realidad. Uno de ellos
(Staten, 2008) muestra que la
cantidad de operaciones concedidas
cae debido a que la oferta de crédito
es muy elastica a cambios en la tasa
de interés. Consecuentemente,
cuando existe una tasa maxima, los
ofertantes enfrentan una
disminucion en el precio del crédito,
por lo cual la medida desencadena
una reduccion en la entrega de
creéditos.

De acuerdo con (Helms &
Reille, 2004) cuando los techos a las
tasas de interés estan fijados en un

compensar este impacto a través de
un incremento en el costo de
comisionesy cargos no relacionados
con intereses como lo son los
seguros crediticios U otros no
necesariamente vinculados al costo
de la operacion. Cuando existen
diversos rubros ‘“escondidos” la
transparencia se reduce y se dificulta
la comparacion del costo real del
crédito entre instituciones por parte
de quien demanda un crédito.

A nivel internacional, “(...) las
tasas de interés cobradas por las
instituciones de las microfinanzas
son generalmente mas altas que
aqguellas cobradas por los bancos.”
(Kneiding & Rosenberg, 2008). Esto
se debe a la cantidad de procesos
logisticos y de cuantificacion del
riesgo en el que tienen que incurrir
las instituciones. Por esta razodn,
imponer una tasa maxima prioriza la

nivel muy bajo, los lbancos e concesion de crédito a los clientes
instituciones financieras intentan menos riesgosos. En este sentido, se
L]
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sigue un
adversa.

proceso de seleccion

En el reporte pais de Kenia
elaborado por el Fondo Monetario
Internacional (FMI) previo a la
adopcion del acuerdo stand-by al
que accedid ese pais en 2017, la
entidad senalé que la adopcion de
controles a la tasa de interés por el
gobierno keniano en septiembre de

2016  enfrentaria los siguientes
potenciales impactos:

e Reduccidn de acceso a
financiamiento de pequefos
prestatarios (personas de bajos

ingresos). Segun el reporte, en lugar

de facilitar el financiamiento, el
techo a Ila tasa de interés
generalmente genera una
reasignacion de pequenos

prestatarios hacia el gobierno y los
grandes prestatarios privados, ya
gue tienden a ser mas baratos de
administrar. Estos impactos han sido

observados en Bolivia, Colombia,
Republica Dominicana, Ecuador,
Haiti, Nicaragua, Perud, Polonia,
Zambia, entre otros (Fondo

Monetario Internacional, 2017).

e Incremento de préstamos
informales y endeudamiento de la
poblacién. En un entorno de
exclusion y seleccion adversa, los
pequenos prestatarios se  ven
obligados a buscar financiamiento
en prestamistas informales que no
exigen colaterales y no estan
regulados por entidades
gubernamentales. Esto a su vez
genera un incremento en los niveles
de endeudamiento puesto que las
tasas que cobran estos prestamistas
son muy elevadas.

2 Para mas informacién al respecto revisar el
reporte pais del FMI de Kenia 2017.

e Reducciénde la transparencia.
Las entidades financieras buscan
maneras de compensar la reduccion
de ingresos por tasa de interés. Es
recurrente que busquen cobrar
comisiones extra por  servicios
relacionados a la  operacion
crediticia. Estos efectos han sido
observados en Armenia, Nicaragua,
Sudafrica 'y  Zambia (Fondo
Monetario Internacional, 2017).

e Reducciéon de la competencia
e innovacion. Estas medidas afectan
en mayor medida a las instituciones
financieras pequenas. Al no poder
cubrir adecuadamente los costos, en
muchos de los casos cierran
operaciones y se produce una
reduccion en la competencia vy
provision de servicios a la poblacion.
Este fendmeno se observo en Italia
en la década de los anos 70 (Fondo
Monetario Internacional, 2017).

e Reducciéon en inclusion
financiera. El acceso al crédito
incrementa la inclusion financiera. Si
las operaciones de crédito se
excluyen, es esperado un efecto
adverso en un entorno econémico
menos dindmico (Fondo Monetario
Internacional, 2017).

e Reduccioén en la efectividad de
la politica monetaria?

Finalmente, existen
medidas complementarias que se
deben considerar para cuantificar
adecuadamente el impacto de estas
medidas, tales como: medidas de
fomento de la competencia,
reduccion de la percepcion del
riesgo, proteccion del consumidor y
educacion financiera.

En la Tabla 2 se analizan los

efectos del establecimiento de

https://www.imf.org/~/media/Files/Publicati
ons/CR/2017/cr1725.ashx

asobanca
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techos a las tasas en algunas
jurisdicciones internacionales. Este
efecto es corroborado por Ferrari et
al. (2018:4), quienes sehalan que el
hecho de que el monto promedio de

los créditos se incremente sugiere
una reasignacion de las colocaciones
de pequehos a grandes prestatarios,
incluso en algunos casos al gobierno.

Tabla 2: EFECTOS DEL ESTABLECIMIENTO DE TASAS MAXIMAS?

[NERHALED REElUEET REClUEEET Reduccién en el Disminucién en la
Exclusién informalidad transparencia competencia, P del Aumento en morosidad fundizacié
financiera (créditos (costos innovacién y cremmller‘wto © o sobreendeudamiento prorundizacion
informales) escondidos) competitividad crédito financiera
Alemania X X X
Armenia X
Bolivia X
Colombia X
Ecuador X
Estados
N X X X X
Unidos'
Francia X
Haitfl X
Italia X
Japén X
Nicaragua X X
Pera X
Polonia X
Republica
L X
Dominicana
Sudéfrica X
Zambia X X X X
América X
Latina?

Fondo Monetario Internacional (2017)

Ellison & Forster (2008)

1: Estudios para diversas jurisdicciones; 2: Estudio de datos de panel entre 1980 y 2008
para: Argentina, Bolivia, Brasil, Colombia, Costa Rica, Chile, Ecuador, El Salvador,
Guatemala, Nicaragua, México, Honduras, Panama, Paraguay, Peru, Republica
Dominicana, Uruguay y Venezuela.

Ferrari, Masetti, & Ren (2018)
Fuentes citadas en Hurtado (2016)

Capera, Murcia, & Estrada (2011)

3 Para mayor detalle de la informacion

planteadaenlaTabla 2 se recomienda revisar
el anexo de este informe



2. CAMBIOS
REGULATORIOS
TASAS ACTIVAS

EFECTIVAS MAXIMAS

Esta seccion presenta los
cambios regulatorios y la fijacion de
tasas activas efectivas maximas en
Ecuador.

2.1 ESTABLECIMIENTO DE
TASAS ACTIVAS EFECTIVAS
MAXIMAS

Histéricamente en el
Ecuador la tasa activa de interés
mantuvo un limite, éste se
encontraba en el Cédigo Penal a
través de la conocida como tasa de
usura, esto no obstante que la Ley
de Organica de Régimen Monetario
(Art. 22) sefalaba que el sistema de
tasas de interés debia ser
establecido por el Banco Central del
Ecuador. La tasa maxima de interés,
por sobre la cual se consideralba que
se habia incurrido en usura, era
equivalente a la tasa activa
referencial mas el 50% de dicha tasa.

En Ecuador en el ano 2007 la
Ley de Regulacion del Costo
Maximo Efectivo del Crédito, que
reformé la Ley General de
Instituciones del Sistema Financiero
y la Ley de Régimen Monetario y
Banco del Estado, determina en su
Art.12 que la tasa de interés efectiva

maxima  sera  calculada por
segmentos y subsegmentos de
crédito (comercial, consumo,

vivienda, microcrédito), y ésta seria

-15-

equivalente a la tasa promedio
ponderada del respectivo
segmento mas dos desviaciones
estandares que brindara un 95 por
ciento de confiabilidad:

“Art. ... El Banco Central del

Ecuador calculara y publicard
mensualmente las tasas de
interés activas efectivas

referenciales para cada uno de los
segmentos y subsegmentos de
crédito: comercial, consumo,
vivienda y microcrédito, en base a
la informacién que reciba de las

tasas de interés  efectivas
aplicadas a las operaciones de
crédito concedidas por las
instituciones del sistema

financiero privado. (...)

Art. (..) Las tasas de interés
efectivas maximas a las que las
instituciones del sistema
financiero privado podran otorgar
créditos directos en los distintos
segmentos determinados en el
articulo que antecede, seran
calculadas por el Banco Central
del Ecuador de la siguiente
manera: La tasa maxima efectiva
por segmento crediticio seraigual
a la tasa promedio ponderada del
respectivo segmento mas dos
desviaciones estandares que
brindard un 95 por ciento de
confiabilidad.”

De esta manera, en la
Regulacion No. 146-2007 del
Directorio del BCE, se

establecieron las tasas maximas
para los cuatro segmentos de
crédito establecidos en la Ley, tal
como se aprecian en la Tabla 3.



Tabla 3: TASAS ACTIVAS EFECTIVAS MAXIMAS
Agosto 2007

SEGMENTO DE CREDITO TASA MAXIMA

Comercial 22,5%
Consumo 32.27%
Vivienda 17,23%
Microcrédito 41,86%

Fuente: Banco Central del Ecuador

Mediante Regulacion 148-
2007 de agosto de 2007, el Directorio
del BCE crea nuevos segmentos de
crédito: Crédito Comercial
Corporativo, Comercial PYMES;
Consumo, Consumo Minorista,
Microcrédito de subsistencia,
Microcrédito de acumulacion
simple, Microcrédito de
acumulacion ampliada y Vivienda.

a) Comercial Corporativo: son
aquellas operaciones de crédito
otorgadas a empresas cuyas ventas
anuales sean iguales o superiores al
nivel que conste en el Instructivo,
dependiendo del sector econdmico
al que pertenecen. Se incluye en este
segmento las operaciones de crédito
instrumentadas a favor de
tarjetahabientes titulares de este
segmento.

b) Comercial PYMES: son aquellas
operaciones de crédito dirigidas a
pequehas y medianas empresas
(PYMES) cuyas ventas anuales sean
superiores a USD 100.000 e inferiores
a los niveles de ventas anuales
minimos del segmento comercial
corporativo que conste en el
Instructivo, dependiendo del sector
econdmico al gque pertenecen. Se

incluye en este segmento las
operaciones de crédito
instrumentadas a favor de

tarjetahabientes titulares de este
segmento.

c) Crédito de Consumo: Son crédito
de consumo los otorgados por las
instituciones controladas a personas
naturales que tengan por destino la
adquisicion de bienes de consumo o
pago de servicios, que generalmente
se amortizan en funcidn de un
sistema de cuotas periodicas y cuya
fuente de pago es el ingreso neto
mensual promedio del deudor,
entendiéndose por éste el promedio
de losingresos brutos mensuales del
nucleo familiar menos los gastos
familiares estimados mensuales.

Consumo: son aquellas operaciones
de crédito directo superiores a USD
600, otorgadas a personas naturales
para adquirir bienes de consumo o
pago de servicios. Se incluye en este
segmento las operaciones de crédito
instrumentadas a favor de
tarjetahabientes titulares con un
cupo mayor a UsD e00.

Consumo Minorista: son aquellas
operaciones de crédito de consumo
otorgadas a personas naturales para
adquirir bienes de consumo o pago
de servicios, cuyo monto por
operacion y saldo adeudado a la
institucion financiera no supere los
USD 600. Se incluye en este
segmento las operaciones de crédito
instrumentadas a favor de
tarjetahabientes titulares con un
cupo menor o igual a USD 600.

asobanca
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d) Microcrédito: Es todo crédito
concedido a un prestatario, sea
persona natural o juridica, o a un
grupo de prestatarios con garantia
solidaria, destinado a financiar
actividades en pequena escala, de
produccion, comercializacion o
servicios, cuya fuente principal de
pago la constituye el producto de las
ventas o ingresos generados por
dichas actividades, adecuadamente
verificados por la institucion del
sistema financiero.

Microcrédito de subsistencia: Son
aquellas operaciones de crédito
CUyo monto por operacion y saldo
adeudado a la institucion financiera
no supere los USD 600, otorgadas a
microempresarios que registran un
nivel de ventas anuales inferior a
USD 100.000.

Microcrédito de acumulaciéon simple:
Son aquellas operaciones de crédito,
cCuyo monto por operacion y saldo
adeudado a la institucion financiera
sea superior a USD 600 hasta USD
8.500, otorgadas a
microempresarios que registran un
nivel de ventas anuales inferior a
USD 100.000.

Microcrédito de acumulacion
ampliada: Son aquellas operaciones
de crédito superiores a USD 8.500
otorgadas a microempresariosy que
registran un nivel de ventas anuales
inferior a USD 100.000.

e) Vivienda: Son aquellas
operaciones de crédito otorgadas a
personas naturales para la
adquisicion, construccion,
reparacion, remodelacion y
mejoramiento de vivienda propia,
siempre que se encuentren
caucionadas con garantia
hipotecaria y hayan sido otorgadas

al usuario final del inmueble; caso
contrario, se considerardn como
comerciales.

El Tribunal Constitucional por
unanimidad, el 19 de diciembre de
2007 emitio la Resolucion No.0018-
07-TC mediante la cual resuelve
declarar la inconstitucionalidad de
las reformas a la Ley Organica de
Régimen Monetario y Banco del
Estado contenidas en la Ley de
Regulacion del Costo Maximo del
Credito. Y adicionalmente establece
que, mientras el Legislador no
establezca de manera constitucional
los parametros para la regulacion del
costo maximo efectivo del crédito, el
Directorio del BCE se regird por las
disposiciones de la Ley Organica de
Régimen Monetario y Banco del
Estado. La misma que en su articulo
22 establecia: "El Directorio del
Banco Central del Ecuador
determinara, de manera general, el
sistema de tasas de interés para las
operaciones activas y pasivas...

El 28 de diciembre de 2007,
mediante Regulacion 153-2007, el
BCE, en aplicacion del fallo del
Tribunal Constitucional, establece el
nuevo sistema de tasas de interés,
dejando de aplicar la disposicion
sobre la metodologia de calculo
establecida en la ley declarada
inconstitucional y estableciendo que
la tasa activa efectiva maxima sera
equivalente a la tasa referencial mas
un factor calculado por el Directorio
del Banco Central y mantuvo los
mismos segmentos de crédito
contenidos en la Regulacion 148-
2007.

En este sentido las tasas
maximas que se fijaron para los
distintos segmentos se detallanenla
Tabla 4:

asobanca
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Tabla 4: TASAS ACTIVAS EFECTIVAS MAXIMAS
Septiembre 2007

SEGMENTO DE CREDITO TASA MAXIMA

Comercial Corporativo 14,03%
Comercial PYMES 20,11%
Consumo 24.,56%
Consumo Minorista 3727%
Vivienda 14,77%
Microcrédito Acumulacion Ampliada 30,30%
Microcrédito Acumulacion Simple 43.85%
Microcrédito de Sulbsistencia 4593%

Fuente: Banco Central del Ecuador

Y de lo

Banco

acuerdo con
establecido en la ley, el
Central se deberia encargar de
establecer tasas activas efectivas
maximas para cada uno de los

segmentos de manera mensual de
acuerdo al calculo establecido; por lo
que, las tarifas maximas mientras la
resolucion  estuvo  vigente se
muestran en el Grafico 3.

Gréfico 3: TASAS ACTIVAS EFECTIVAS MAXIMAS
Septiembre 2007 - septiembre 2009
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Consumo

Fuente: Banco Central del Ecuador

2.2 PRIMERA MODIFICACION A
LA SEGMENTACION DE TASAS
ACTIVAS EFECTIVAS MAXIMAS

Sin embargo, en mayo de
2009, segun la Regulacion 184-2009
se realizan modificaciones a los
segmentos de crédito:

a) Productivo: considera a todas
aquellas operaciones destinadas al
financiamiento de actividades
productivas realizadas por sujetos
que registren ventas anuales iguales
o superiores a USD 100.000. Incluye
operaciones de tarjetas de crédito
corporativas, asi como los créditos
entre instituciones financieras. Para
este tipo de operaciones se definen
los siguientes segmentos de crédito.

Productivo PYMES: operaciones
cuyo monto adeudado a |Ia
institucion financiera es menor o
igual a USD 200.000; incluidas las
tarjetas de crédito corporativas con
un saldo correspondiente al rango.

Productivo Empresarial: operaciones
cuyo monto adeudado a Ia

jul-08
sep-08

21,24%

16,30%

jul-09

nov-08
ene-09
mar-09
may-09
sep-09

Consumo Minorista

institucion financiera sea superior a
UsD 200.000 e inferior a USD
1.000.000; incluidas las tarjetas de
crédito corporativas con un saldo
correspondiente al rango.

Productivo Corporativo: operaciones
cuyo monto adeudado a la
institucion financiera es superior a
USD 1.000.000; incluidas las tarjetas
de crédito corporativas con un saldo
correspondiente al rango.

b) Consumo: para este segmento se
mantuvo la definicion realizada en la
Regulacion No. 153-2007 dada el 28
de diciembre de 2007; mientras que
para sus subsegmentos se
determind lo siguiente.

Consumo: operaciones de crédito
directo por montos superiores a USD
1500 siempre que estas se dirijan a
operaciones de consumMo; asimismo
se incluyen a las operaciones
menores a USD 1500 siempre vy
cuando el saldo adeudado por el
sujeto supere este valor.

Consumo minorista: operaciones de
crédito directo por montos por

asobanca
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debajo de USD 1500 siempre que
estas se dirijjan a operaciones de
consumo.

c) Microcrédito: Incluye todo crédito
no superior a los USD 20.000 que se
concede a una empresa que
mantiene un nivel de ventas anual
inferior a los USD 100.00 y que se
dirige a financiar actividades a
pequena escala.

Microcrédito minorista: operaciones
de crédito cuyo monto por
operacion y saldo adeudado en
microcredito sea menor a USD
3.000.

Microcrédito de acumulaciéon simple:
operaciones de crédito cuyo monto
por operacion y saldo adeudado en
microcrédito sea superior a los USD
3.000 y hasta USD 10.000.

Microcrédito de acumulacién
ampliada: operaciones de crédito
cuyo monto por operacion y saldo

adeudado en microcrédito
superior a los USD 10.000.

sSea

En la Regulacion No.190-2009
del Directorio del Banco Central
dada el 10 de junio de 2009, se
establece que la tasa activa efectiva
maxima que regira para el
segmento de Microcrédito
Minorista, sera igual a la tasa activa
efectiva maxima vigente en mayo
2009 para el segmento Microcrédito
de Subsistencia.

Se elimina el segmento de
consumo minorista y se mantiene
un solo segmento de consumo cuya
tasa sera la misma establecida para
el segmento Consumo vigente al 1
de junio de 2009.

De esta manera, desde
octubre del 2009 se ponen en
vigencia las nuevas tasas de interés
mMaximas para estos segmentos tal
como se muestran en la Tabla 5:

Tabla 5 TASAS ACTIVAS EFECTIVAS MAXIMAS
Octubre 2009

SEGMENTO DE CREDITO TASA MAXIMA

Productivo Corporativo 9,33%
Productivo Empresarial 10,21%
Productivo PYMES 1,83%
Consumo 18,92%
Vivienda 11,33%
Microcrédito Acumulacion Ampliada 25,50%
Microcrédito Acumulacion Simple 33,30%
Microcrédito Minorista 3390%

Fuente: Banco Central del Ecuador

Y de acuerdo a lo establecido
en la ley, el Banco Central se debe
encargar de establecer tasas activas
efectivas maximas para cada uno de
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los segmentos de manera mensual;
y los cambios que se presentaron
durante el periodo se muestran en el
Crafico 4.



Gréfico 4: TASAS ACTIVAS EFECTIVAS MAXIMAS
Octubre 2009 - julio 2015
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2.3 TASAS ACTIVAS EFECTIVAS encuentran formular y dirigir las
MAXIMAS TRAS EL CODIGO politicas monetaria, crediticia,
ORGANICO MONETARIO Y cambiaria 'y financiera; regular
FINANCIERO mediante normas las actividades
financieras que ejercen las entidades
En septiembre de 2014, se del sistema financiero nacional;
promulga el Codigo Organico establecer los niveles de crédito,
Monetario y Financiero en el mismo tasas de interés, reservas de liquidez,
se crea la Junta de Politica vy encaje y provisiones aplicables a las
Regulaciéon Monetaria y Financiera operaciones crediticias, financieras,
(JPRMF), entre cuyas funciones se mercantiles y otras, que podran
v
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definirse por segmentos, actividades
econdmicas y otros criterios; v,
establecer directrices de politica de
créedito e inversion y, en general,
sobre activos, pasivos y operaciones
contingentes de las entidades del
sistema financiero nacional.

El Cddigo no establece
ninguna metodologia a la que deba
someterse la JPRMF para el calculo
de la tasa de interés, por lo que tal
facultad es enteramente
discrecional de la Junta.

Es asi que mediante las
resoluciones No. 043-2015 y No. 059-
2015 de la JIPRMF en marzoy abril de
2015 se determino la segmentacion
de las operaciones de crédito para
las entidades del sistema financiero
nacional.

a) Productivo: operaciones de crédito
otorgadas para el financiamiento de
al menos el 90% de la adquisicion de
bienes de capital, terrenos,
construccion de infraestructura vy
compra de derechos de propiedad
industrial. Se incluye en este
segmento el crédito otorgado a
personas juridicas no residentes en
Ecuador para la adquisicion de
bienes y servicios exportados por
residentes.

Productivo Corporativo: operaciones
de crédito productivo otorgadas a
aquellos que registren ventas
anuales superiores a USD 5'000.000

Productivo Empresarial: operaciones
de crédito productivo otorgadas a
aquellos que registren ventas
anuales superioresa USD 1'000.000 y
hasta USD 5'000.000.

Productivo PYMES: operaciones de

anuales superiores a USD 100.000 y
hasta USD 1'000.000.

b) Comercial Ordinario: operaciones
de crédito otorgadas a personas
cuyas  ventas anuales sean
superiores a USD 100.000, y que se

destinan a la adquisicion o
comercializacion de vehiculos
livianos de combustible foésil para

fines productivos y comerciales.

c) Comercial Prioritario: operaciones
de crédito otorgadas a personas que
registran ventas superiores a los USD
100.000 destinado a la adquisicion
de Dbienes 'y servicios para
actividades productivas.

Comercial Prioritario Corporativo:
operaciones de crédito comercial
otorgadas a aquellos que registren
ventas anuales superiores a USD
5'000.000

Comercial Prioritario Empresarial:
operaciones de crédito comercial
otorgadas a aquellos que registren
ventas anuales superiores a USD
1'000.000 y hasta USD 5'000.000.

Comercial Prioritario PYMES:
operaciones de crédito productivo
otorgadas a aquellos que registren
ventas anuales superiores a USD
100.000 y hasta USD 1000.000.

d) Consumo Ordinario: operaciones
de crédito otorgadas a personas
naturales para la adquisicion o
comercializacion de vehiculos
livianos de combustible fosil.

e) Consumo Prioritario: operaciones
de crédito otorgadas a personas
para la compra de bienes, servicios o
gastos no relacionados con la
actividad comercial o productiva

crédito productivo otorgadas a incluidos los créditos prendarios de
aquellos que registren ventas joyas. Se incluyen las operaciones
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gue por monto y saldo no sean
superiores a los USD 5.000.

f) Educativo: operaciones de crédito
otorgadas a personas naturales vy
juridicas para el financiamiento de
formacion y capacitacion profesional
o técnica del talento humano.

g) Vivienda de interés Publico:
operacion de crédito otorgada con
garantia hipotecaria para la
adquisicion y construccion de
vivienda Unica y de primer uso cuyo
valor comercial sea igual o inferior a
USD 70.000 y cuyo valor por metro
cuadrado sea menor o igual a USD
890.

h) Inmobiliario: operaciones de
crédito otorgados con garantia
hipotecaria para la adquisicion de
bienes inmuebles o la construccion
de vivienda propia no categorizados
como crédito de vivienda de interés
publico o para la construccion,
reparacion, remodelacion y mejora
de inmuebles propios.

i) Microcrédito: operaciones de
crédito destinadas a personas con
un nivel de ventas inferiores a USD
100.000 para financiar actividades de
produccion y/o comercializacién en
pequena escala.

Microcrédito Minoritas: operaciones
de crédito otorgadas a solicitantes

menor o igual a USD 1000
incluyendo la operacion solicitada.
Microcrédito de Acumulacién

Simple: operaciones de crédito
otorgadas a solicitantes cuyo saldo
adeudado en microcréditos a la
entidad del sistema financiero
nacional sean menor o igual a USD
10.000 y superiores a USD 1000
incluyendo la operacion solicitada.

Microcrédito de Acumulacién
Ampliada: operaciones de crédito
otorgadas a solicitantes cuyo saldo
adeudado en microcréditos a la
entidad del sistema financiero
nacional sean superiores a USD
10.000 incluyendo la operacion
solicitada.

j) Inversion Publica: operaciones de
crédito destinadas al financiamiento
de programas, proyectos y obras
encaminados a la provision de
servicios publicos cuya prestacion es
responsabilidad del Estado.

Y posterior a la definicion de

los segmentos, mediante la
Resolucion No. 044-2015 se
determina que, mediante

resolucion, la Junta de Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera
se encargara de determinar las tasas
de interés activas efectivas maximas
en la periodicidad que este Organo
determine. De esta manera las tasas

cuyo saldo adeudado en max;mg/s destablemdaz ZQ(;S la
microcréditos a la entidad del resolucion |eTms|rzcE)5 € S€
sistema financiero nacional sean muestran en la fabla o

L 1
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Tabla 6: TASAS ACTIVAS EFECTIVAS MAXIMAS
Agosto 2015

SEGMENTO DE CREDITO TASA MAXIMA

Productivo Corporativo 9,33%
Productivo Empresarial 10,21%
Productivo PYMES 11,83%
Comercial Ordinario 11,83%
Comercial Prioritario Corporativo 9,33%
Comercial Prioritario Empresarial 10,21%
Comercial Prioritario PYMES 1,83%
Consumo Ordinario 16,30%
Consumo Prioritario 16,30%
Educativo 9,00%
Vivienda de Interés Publico 4,99%
Inmobiliario 11,33%
Microcrédito Minorista 30,50%
Microcrédito Acumulacion Simple 27.50%
Microcrédito Acumulacion Ampliada 25,50%
Inversion Publica 9,33%

Fuente: Banco Central del Ecuador

En noviembre de 2015 se
expidieron dos resoluciones: |a
resolucion No.140-2015 establece
que la tasa de interés activa efectiva
maxima para el segmento de
Consumo Ordinario sera de 17,30%, y
la resolucion No.154-2015 estable que
la tasa de interés activa efectiva

maxima para el segmento Consumo
Prioritario sera de 1730% vy para el
segmento Educativo sera de 9,50%;
en los casos en los que la JIPRMF no
mencione cambios en el resto de
segmentos se mantiene la dltima
tasa maxima fijada.

Tabla 7: CAMBIOS EN TASAS ACTIVAS EFECTIVAS MAXIMAS
Noviembre 2015

SEGMENTO DE CREDITO TASA MAXIMA

Fuente: Banco Central del Ecuador

ANos después, en enero de
2018 se emitio la resolucion No. 437-
2018 en el que se establecio las tasas
de interés activa efectiva maxima
para el segmento de microcrédito

Consumo Ordinario 17,30%
Consumo Prioritario 17,30%
Educativo 9,50%
qgque se aplica para el sector

financiero publico, sector financiero
privado, mutualistas y entidades del
segmento 1 de la economia popular
y solidaria.

Tabla 8: CAMBIOS EN TASAS ACTIVAS EFECTIVAS MAXIMAS
Febrero 2018

SEGMENTO DE CREDITO TASA MAXIMA

Microcrédito Minorista 27.50%
Microcrédito Acumulacion Simple 2550%
Microcrédito Acumulacion Ampliada 23,50%

Fuente: Banco Central del Ecuador

asobanca
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Para las demas entidades se mantuvieron las tasas que se aprecian en

la Tabla 9.

Tabla 9: TASAS ACTIVAS EFECTIVAS MAXIMAS
Febrero 2018

SEGMENTO DE CREDITO TASA MAXIMA

Microcrédito Minorista EPS desde S2 hasta S4 30,50%
Microcrédito Acumulacion Simple EPS desde S2 hasta S4 27.50%
Microcrédito Acumulacion Ampliada EPS desde S2 hasta S4 2550%

Fuente: Banco Central del Ecuador

Estas tasas entraron en
vigencia a partir de febrero de 2018.

Conforme Resolucion  496-
2019 de 28 de febrero de 2019, la
Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera se crean los
segmentos de la cartera Productivo
Agricola y Ganadero; y, Microcrédito
Agricola y Ganadero, aplicable para
el Sistema Financiero Nacional.

Productivo Agricola Yy
Ganadero: operaciones de crédito
productivo otorgadas a personas
cuyas ventas anuales sean
superiores a USD 100.000 para

financiar
ganaderas.

actividades agricolas vy

Microcrédito Agricola \Y%
Ganadero: operaciones de crédito
otorgadas a solicitantes cuyo saldo
adeudado en microcréditos a la
entidad del sistema financiero
nacional sea menor o igual a USD
100.000 incluyendo la operacion
solicitada, y se destine para financiar
actividades agricolas y ganaderas.

Adicionalmente, en esta
resolucion se establecieron las tasas
de interés activas efectivas maximas
para estos segmentos segun lo
detallado en la Tabla 10.

Tabla 10: TASAS ACTIVAS EFECTIVAS MAXIMAS
Abril 2019

SEGMENTO DE CREDITO TASA MAXIMA

Productivo Agricola y Ganadero

8,53%

Microcrédito Agricolay Ganadero

20,97%

Fuente: Banco Central del Ecuador

De esta manera, los cambios
en los segmentos de crédito y sus
respectivas tasas de interés activas
efectivas mMaximas tras la
promulgacion del Codigo Organico
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Monetario vy Financiera vy la
consecuente creacion de la Junta de
Politica y Regulacion Monetaria y
Financiera hasta junio de 2019 son
los que se observan en el Grafico 5.



Gréfico 5: TASAS ACTIVAS EFECTIVAS MAXIMAS
Agosto 2015 - junio 2019
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3. EVIDENCIA EMPIRICA
EN ECUADOR

3.1 EVOLUCION DE LAS TASAS
DE INTERES EN ECUADOR

Dado que actualmente
Ecuador mantiene techos en las
tasas de interés, que los bancos y el
resto de entidades financieras
pueden cobrar por las operaciones
de crédito que otorgan, se puede
determinar la brecha que existe
entre la tasa legal permitida y la tasa
que de manera efectiva cobran en
promedio los bancos privados.

De esta manera, en esta
seccion se determind la diferencia
entre la tasa activa efectiva maxima
y la tasa activa efectiva que cobran
los bancos privados, con el objetivo
de determinar el tamaho de Ia
brecha que existe entre el techo
establecido por regulacion y la tasa a
la que las entidades entregan sus
operaciones de crédito. Es asi que
una diferencia que tiende a cero
implica que la tasa cobrada por los
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bancos se encuentra cercana a la
maxima; mientras que, una brecha
mas amplia, implica que las
entidades bancarias otorgan
créditos a una tasa por debajo del
techo.

De acuerdo a la informacion
que proporciona el Banco Central a
través de sus boletines de volumen
de crédito y tasas de interés, el

segmento de Microcrédito de
Acumulacion Simple era el que
mantenia una mayor diferencia

entre el techo maximo y el valor
efectivo cobrado por los lbancos
privados, en el primer periodo de la
regulacion de tasas maximas, gue
comprende desde septiembre de
2007 hasta septiembre de 2009, y a
este le sigue el Microcrédito de
Subsistencia; mientras que, la tasa
cobrada por parte de los bancos
privados en los segmentos de
Vivienda y Productivo Empresarial
eran los que mMmas cerca del techo se
encontraban, como lo muestra el
Grafico 6.



Gréfico 6: DIFERENCIA ENTRE LA TASA ACTIVA EFECTIVA MAXIMA'Y LA TASA
ACTIVA EFECTIVA DE LOS BANCOS PRIVADOS*
Puntos porcentuales. Enero 2008 — septiemibre 2009
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Tras la modificacion a las tasas
activas efectivas maximas realizada
en octubre de 2009, la brecha que
mantenian las tasas activas efectivas
de los bancos privados con los
techos en los segmentos del
microcrédito se acortaron puesto
que pasaron a diferencias que iban

e Micro. Subsistencia

Micro. Acum. Ampliada

jun-09
jul-09

desde 6 puntos en octubre 2009, a
brechas cercanas a 3 puntos en
diciembre 2014. Mientras que, la
diferencia en el resto de segmentos
se mantuvo cercana a O (pero nunca
alcanzo este valor), tal como se
observa en el Grafico 7.

Gréfico 7: DIFERENCIA ENTRE LA TASA ACTIVA EFECTIVA MAXIMAYY LA TASA
ACTIVA EFECTIVA DE LOS BANCOS PRIVADOS*
Puntos porcentuales. Octubre 2009 - diciemlbre 2014
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Fuente: Banco Central del Ecuador
4 La diferencia se obtiene de la resta entre la el segmento se cobra una tasa mas lejana
tasa maxima permitida y la efectiva cobrada del techo; mientras que, si se acerca a cero,
por los bancos privados, de tal manera que, significa que en promedio las entidades
sila brecha es mas grande, implica que para bancarias cobran una tasa similar a la
maxima.
L1
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Finalmente, al considerar la
informacion desde septiembre 2015
hasta la actualidad, a inicios del
periodo el Segmento Comercial
ordinario era el que mantenia la
mayor brecha con una diferencia de
3,4 puntos porcentuales entre la tasa
maxima permitida y la tasa activa
efectiva cobrada por parte de los
bancos. Sin embargo, con los
cambios regulatorios realizados
durante el periodo se afectdé dicha
diferencia y a pesar de que la brecha
de este segmento sigue siendo la
mas alta, ahora esta se ubica en 2,3

puntos porcentuales, asi como se
puede verificar en el Grafico 8.

Sin embargo, el segmento
qgque mayor disminucion en su
brecha sufrio fue el Educativo,
puesto que el promedio de los
bancos privados cobra una tasa igual
a la maxima permitida por
regulacion, y lo mismo se replica en
el segmento de Vivienda de Interés
Publica. Algo que sucedid por
primera vez en Ecuador, ante una
regulacion en tasas maximas.

Gréfico 8: DIFERENCIA ENTRE LA TASA ACTIVA EFECTIVA MAXIMAYY LA TASA
ACTIVA EFECTIVA DE LOS BANCOS PRIVADOS
Puntos porcentuales. Septiembre 2015 - mayo 2019
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Se debe recalcar que la tasa

activa efectiva que cobran los
bancos privados resulta de un
promedio  ponderado  por el

volumen de crédito otorgado en el
periodo. Por lo que pueden existir
varios bancos cuyas diferencias
entre la tasa maxima permitida y la
activa efectiva cobrada sea mas
cercana a cero que lo observado en
el promedio.

En conclusion, los cambios
regulatorios ocasionan que los
bancos privados ajusten cada vez
mas sus niveles de tasas en los
distintos segmentos a la tasa
maxima qgue por ley se encuentran
permitidos cobrar en las
operaciones de crédito que otorgan.

3.2 VOLUMEN DE CREDITO CON
TASAS DE INTERES MAXIMAS

Al entender a la tasa de
interés como el valor del dinero en el

5 El valor del volumen de crédito al ser una
variable de flujo se ha podido acumular la
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tiempo vy el precio del crédito, tal
como se definid al inicio de este
informe técnico, se debe observar el
comportamiento del volumen total
de crédito a través de los periodos en
los que se realizaron cambios en la
legislacion que reglamenta las tasas
activas efectivas maximas, los cuales
se encuentran identificados por
fondos de color en cada uno de los
graficos, donde el color celeste hace
referencia a una periodo anterior al
establecimiento de techos a las tasas
y el resto de tonalidades verdes
identifica periodos en los que se
dieron cambios regulatorios en el
sistema de fijacion de tasas de
interés.

Por lo tanto, al observar el
comportamiento del volumen de
crédito durante el ultimo afo® en
cada trimestre desde finales del
2006, y mediante la identificacion de
cada periodo de cambio en la
segmentacion y establecimiento de

informacién de los Ultimos 12 meses para
cada fecha de corte.

asobanca
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techos a las tasas de interés
(determinados por los cambios en
las areas de fondo), segun muestra el
GCrafico 9 en el ano 2006 el volumen
de crédito real® crecia a 65% y en el

ano 2018 el volumen de crédito
crecid en 6,3%; adicionalmente, se
dieron instantes en los que el
volumen de crédito crecio
anualmente en cerca del 40%.

Gréafico 9: VOLUMEN DE CREDITO EN TERMINOS REALES
Tasa de variacion anual. 2006 IV - 2018 IV
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Fuente: Banco Central del Ecuador y Superintendencia de Bancos

Sin embargo, el comportamiento
del crédito y del sistema financiero
no se encuentra aislado del
funcionamiento general de |la
economiay es por ello que se vuelve
necesario realizar un analisis del
comportamiento de la economia en
su totalidad durante el periodo
observado. Y una de las maneras
convencionales de realizarlo es a
través de la medicion del PIB.

6 Para transformar el volumen de crédito que
se encuentra en términos nominales a
términos reales, se uso el deflactor del PIB de

En el ano 2006, la economia
presentd un crecimiento anual de
4 4% mientras que, en el afio 2018 el
crecimiento fue de 14%. Sin
embargo, durante el periodo de
analisis las tasas de crecimiento del
pais llegaron a ubicarse en alrededor
del 82%, asi como se observa en el
Crafico 10, todo esto sucedid en
momentos en los que los techos a las
tasas permanecieron constantes.

la Actividad de Servicios Financieros

reportada por el BCE.

asobanca
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Gréafico 10: PIB EN TERMINOS REALES Y TASA MAXIMA DEL CORPORATIVO
Tasa de variacion anual. 2006 1V-2018 IV
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En el grafico anterior se
mantienen las areas de color de los
cambios regulatorios en la fijacion
de techos a las tasas de interés; se
representd con color celeste el
periodo en el que no existian tasas
maximas y las tonalidades verdes
indican los momentos en los que se
hicieron cambios en la regulacion.

De esta manera una de las
formas de relacionar el
comportamiento entre ambas
variables (PIBy Volumen de crédito)
e identificar el nivel de
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profundizacion financiera es por
medio del establecimiento de un
ratio que permita cuantificar el valor
del volumen del crédito como
porcentaje del PIB. Como se
observa en el Grafico 11 dicho valor
para el ano 2018 fue del 21%;
mientras que, en el ano 2005 el
porcentaje de profundizacion
financiera medida como el volumen
de crédito como porcentaje del PIB
fue de 18%. La mayor profundizacion
financiera coincide con el boom de
los commodities que se registro
entre el 2010 y 2014.



Gréfico 1: VOLUMEN DE CREDITO REAL COMO PORCENTAJE DEL PIB REAL
2005 IV-2018 IV
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Fuente: Banco Central del Ecuador y Superintendencia de Banco

Sise realiza una comparacion
con el resto de paises de América
Latina, de acuerdo a la informacion
presentada por FELABAN’ en la
cual se relaciono el saldo de crédito
con el PIB nominal del pais. A
septiembre de 2018 Ecuador se

encontraba en el final de Ia
distribucion con valores superiores
a Republica Dominicana vy
Argentina; y con un panorama
similar al de Uruguay, pero lejos de
economias como Panama o Chile
como se aprecia en el Grafico 12.

Grafico 12: Cartera de crédito como porcentaje del PIB
Porcentajes. Septiembre 2018
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Fuente: FELABAN
Por otro lado, al considerar la separada por los 4 grandes
informacion de volumen de crédito segmentos de crédito (Comercial,
7 La informacion tomada por FELABAN anteriormente; adicionalmente, la
considera la cartera de crédito y no el informacion se encuentra expresada en
volumen de crédito como se lo habia hecho términos nominales.
el
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Microcrédito, Vivienda y Consumo)
con los cambios regulatorios
ocurridos desde el ultimo trimestre
delano 2005. Tal como se aprecia en
el Grafico 13 el segmento comercial
es el que mayor proporcion del
crédito abarco durante el periodo,
seguido por el consumo.

Por su parte, el microcrédito
también presenta una disminucion
en su participacion al pasar de 11%
en instancias en los que no existian
techos en las tasas maximas a
representar el 7% del total del
crédito al ultimo trimestre del ano
2018.

Gréfico 13: VOLUMEN DE CREDITO POR SECMENTO
Porcentajes. 2006 IV - 2018 IV
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Ahora bien, otra de las
variables que permiten medir la
afectacion de las tasas maximas en
el crédito es el nuUmero de
operaciones. De esta manera, si se
observa la informacion del nimero
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segmentos y cambios en las tasas
activas efectivas maximas
(representadas mediante areas de
color) como se muestra en el Grafico
14 se aprecian caidas en el numero
de créditos que se otorgaron por
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implementacion de NnuUevos privadas.
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Gréafico 14: NUMERO DE OPERACIONES DE CREDITO
Abril 2006 — diciembre 2018
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La informacion anterior tiene
repercusion directa en el monto
promedio de crédito otorgado por
parte de los bancos privados. Ya que
el volumen de crédito aumento,
pero el numero de operaciones,
sobre todo en el Ultimo periodo, se
contrae,como muestra en el Grafico
14. Lo que conlleva a un incremento
en el valor promedio. Ferrari et al
(2018:4), sefalan que el hecho de
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que el monto promedio de los
créditos incremente sugiere una
reasignacion de las colocaciones de
pequenos a grandes prestatarios tal
como se mostro en la Tabla 2. Es asi
qgue el monto promedio otorgado
durante el JUltimo periodo de
analisis alcanzé un valor de USD
12960 por crédito otorgado por
parte de la banca privada (Grafico
15).

Gréfico 15 MONTO PROMEDIO DE CREDITO
Abril 2006 — diciembre 2018
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En suma, a pesar de que el
valor del volumen de crédito que los

bancos  privados  otorgan @ se
mantiene en crecimiento vy la
profundizacion financiera de
Ecuador en relacion al resto de
paises de Ameérica Latina esta
registrando incrementos, adn

muestra debilidades ya que al medir
al crédito como porcentaje del PIB

Por otro lado, si bien es cierto
que el volumen de crédito continua
en expansion, el numero de
operaciones se ha reducido lo que
provoca el aumento en el monto
promedio por operacion mostrando
gue ahora un menor numero de
clientes se lleva una proporcion mas
grande del crédito, lo cual seria una
respuesta al tope de tasas de interés

permanece en la cola de |la impuesto de manera antitécnica a la
distribucion. pbanca ecuatoriana.
L]

-36-



CONCLUSIONES

Teoria sobre tasas de interés:
se debe entender que la tasa de
interés representan el valor del
dinero, y que una de las razones por
la que una autoridad monetaria
decide establecer techos a las tasas
es para supuestamente “proteger” a
los consumidores e incentivar la
demanda de crédito, asi como para
asegurar que exista un mayor acceso
al financiamiento; sin embargo, este
mecanismo no siempre funciona y
puede ocasionar distorsiones ya que
la tasa de interés activa que cobran
los bancos por su colocacion de
créditos debe reflejar varios factores

como el riesgo que la entidad
financiera asume al momento de
otorgar un préstamo,  costos

administrativos, de procesamiento
del crédito, de comunicacion, costeo
del fondeo, impuestos,
contribuciones y también una
ganancia para la institucion. Varios
de estos componentes dependen
del entorno econdmico en el que se
desarrolla el sistema financiero y por

ende son externos al manejo
bancario y pueden registrar
variaciones importantes, mientras

gue para el caso ecuatoriano los
techos a las tasas de interés son
practicamente constantes sin
reflejar los niveles de riesgo o
fluctuaciones de los ciclos
economicos.

Evidencia empirica: la
evidencia empirica ha demostrado
gue el establecimiento de tasas
maximas a lo largo de la historia y en
varios paises del mundo tiene
impactos aumentando la
informalidad, la exclusion financiera,
la disminucidn de transparencia, la
menor competencia, la innovacion y
competitividad, aumentos en la

morosidad, reduccion del
crecimiento del crédito y de la
profundizacion financiera. Aspectos
gue también suceden en Ecuador,
especialmente en lo referente a la
exclusion de los clientes.

Tasas maximas en Ecuador:
Desde el ano 2007 Ecuador empezd
a fijar techos a las tasas que las
entidades financieras pueden cobrar
por el crédito que otorgan y también
se segmentaron las operaciones que
se entregaban categorizandolas por
destino del crédito y por el ingreso
de los consumidores; sin embargo,
esta normativa y segmentacion no
ha dado seguridad juridica en los 12
anos que lleva vigente ya que el
numero de segmentos de crédito
pasod de ser 4 tras la promulgacion
de la Ley de Regulacion del Costo
Maximo Efectivo del Crédito (agosto
2007) a 16 con el Cédigo Organico
Monetarioy Financiero (agosto 2015)
y adicionalmente, en el ano 2019 se
agregaron dos segmentos
adicionales para el sector agricola y
ganadero (uno para el microcrédito
y uno para el productivo).

Consecuencias de las tasas
maximas en Ecuador: los techos que
se han establecido de manera
antitécnica, ocasiona que las
entidades tiendan a cobrar tasas
Mas cercanas a la maxima o dejar de
otorgar créditos en algunos sectores
de mayor riesgo. Por su parte, la
profundizacion financiera en
Ecuador no ha logrado despuntar ya
qgue hasta finales del 2018 el pais
presentalbba uno de los ratios mas
bajos con respecto al resto de
América Latina, y hasta finales de
2018 el pais se mantenia al final de la
distribucion de Latinoameérica en el
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ratio entre su crédito y su PIB;
manteniéndose muy alejado de
economias como Panama y Chile
gue se han convertido en centros
financieros grandes,y muy cercano a
la realidad de Argentina, Uruguay vy
Republica Dominicana.

Similitudes entre Ecuador y
otras jurisdicciones tras el
establecimiento de tasas maximas:
Por otro lado, una de las realidades
gue la evidencia empirica mostré en
varios paises que establecieron tasas
maximas en sus créditos es que el
monto promedio por operaciones se
incrementd puesto que para las
entidades financieras resulta menos
costoso otorgar mayores montos en

-38-

una sola operacion que realizar
varias operaciones con montos bajos
gque no permitan cubrir los
elementos que deberia reflejar la
tasa de interés; y efectivamente, esta
situacion se replicd en el caso
ecuatoriano  ya que tras el
establecimiento de tasas maximas
los montos promedios por operacion
son mMas altos; lo que a su vez es una
muestra de exclusion financiera que
se evidencia ante la fijacion de
techos carentes de una metodologia
técnica que funcione y transparente
el costo real de otorgar crédito en el
pais.
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ANEXO

HECHOS ESTILIZADOS DE LA EVIDENCIA EMPIRICA

Dos estudios recientemente
publicados por Alper et al. (2019) del
Fondo Monetario Internacional (FMI)
y por Carlos Madeira (2019) del Banco
Central de Chile, coinciden en que el
establecimiento de techos a las tasas
de interés (menores a uno
previamente establecido en el
segundo caso), generan efectos
negativos en el mercado de crédito.
Alper et al. (2019) analizan Kenia, pais
gue en septiembre de 2016 pasd una
ley para controlar el costo del
credito. El FMI en su reporte pais
para Kenia de enero de 2017, ya se
habia pronunciado al respecto e
indicaba los potenciales riesgos que
esta politica podria enfrentar (ver
Tabla 2). Tras haberse cumplido dos
anos desde la aplicacion de los
techos, los objetivos iniciales de la
regulacion: reducir el costo del
credito, expandir el acceso al crédito,
e incrementar el retorno de los
depodsitos, no se han cumplido de
acuerdo con Alper et al. (2019). De
hecho, los autores encuentran
evidencia de efectos opuestos, tales
como reduccion del crédito a las
micro, peqguenas y medianas
empresas (MiPyMes), reduccion de
la cartera de los bancos pequenos y
reduccion en la intermediacion
financiera.

Por su parte, Madeira (2019)
sehala que la reduccion del limite
superior a la tasa de interés de los
préstamos de consumo en Chile
(pasando del 54% al 36% en 2013), ha
generado una reduccién en la
probabilidad de acceder a créditos
no solo en bancos sino también en

otras instituciones financieras,
profundizandose su impacto en los
usuarios mas jovenes, mMenos
educadosy mas pobres.

Ferrari et al. (2018) realizan
una revision mundial de practicas de
regulacion en 97 naciones. Su fuente
de informacion para 55 de los 97
paises es la base de datos
(actualizada a 2016) del Global
Microscope on Financial Inclusion
de la
Economist Intelligence Unit (EIU).

La informacion de los demas
paises es cubierta con informacion
proveniente de bancos centrales,
reguladores de cada pais, como
también de otros estudios realizados

por instituciones como el Fondo
Monetario Internacional (FMI), el
Banco Mundial, el Banco de

Desarrollo de Asia, la Comision
Europea, Bloomberg y Reuters.

Los autores concluyen que el
establecimiento de limites a las tasas
de interés es todavia una politica
usada a nivel internacional, misma
gue ha generado diversos efectos.

Por un lado, resaltan que las
practicas de control de tasas
usureras son caracteristicas de

paises de ingreso alto y que la
regulacion de tasas con objetivos
socioeconomMicos tiende a
influenciar los resultados  del
mercado crediticio. El estudio
menciona que los efectos causales
de establecer limites son
heterogéneos, dentro de los que se
resaltan: limites a comportamientos
predatorios  por parte de los
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prestamistas formales, presion a la
eficiencia de las instituciones
financieras a expensas de sacrificar
inclusion financiera (en algunos casos),
aumento de la carga no financiera
para compensar una tasa mas baja,

reduccion en la oferta del credito
(acompafiado de cambios en |la
distribucion del crédito y menor
rentabilidad).

Benmelech y  Moskowitz
(2010) citados en Hurtado (2016)

utilizan informacién de practicas de
regulacion a tasas de interés en 338
estados de Estados Unidos
observadas desde 1641 hasta finales
del siglo XIX. El estudio encuentra
gue el establecimiento de un techo
cada vez mas bajo: reduce el crédito
y la actividad econédmica y afecta

principalmente a pequenos
deudores. Este tipo de efectos
negativos también  han  sido

encontrados por Wolken y Navratil
(1981) -también citados en Hurtado
(2016)- para Estados Unidos. Estos
autores utilizan informacion
referente a tasas de interés de
cooperativas de 4 estados® durante
los aflos 1978 y 1979, y encuentran
gue una menor tasa maxima genera

reduccion de  préstamos de
cooperativas Y afecta la
competitividad de éstas en el

mercado de depdsitos.

En lo que respecta a la region
latinoamericana, resalta el estudio
de Capera et al. (2011). Estos autores
analizan la relacion entre techos a
tasas de interés y profundizacion
financiera en América Latina
(durante 1980 y 2008) y encuentran

& Virginia, Delaware, Maryland, Nueva
Hampshire, Vermont, Tennessee,
Pensilvania, Kentucky, Carolina del Norte,
Ohio, Nueva Jersey, Nueva York, Connecticut,
Massachusetts, Alabama, Indiana, Distrito de
Columbia, Georgia, Carolina del Sur, Rhode

gue la presencia de un Ilimite
restrictivo a las tasas de interés esta
asociada con un menor nivel de
profundizacion financiera para la
region durante el periodo de
estudio.

Ellison & Forster (2008)
realizan una recopilacion histérica
de evidencia empirica sobre techos a
tasas de interés en Estados Unidos,
Alemania, Francia y Japdn con el
Proposito de contextualizar
potenciales efectos de la toma de
esta medida en Australia. De
acuerdo con los autores, el propodsito
de la fijacion de tasas maximas varia
de pais a pais. En Francia y Alemania,
por ejemplo, los techos estan fijados
de tal forma que no afecten las
operaciones de libre mercado, pero
si impidan las practicas de usura. De
acuerdo con Ferrari et al. (2018) para
ciertos productos financieros, la tasa
maxima esta fijada entre un 33%
(Francia) y un 100% (Alemania) por
encima del promedio de mercado.
Sin embargo, la existencia de los
techos no ha impedido que se
generen efectos de exclusion
financiera y fomento a la busqueda
de financiamiento en mercados
informales para ciertos segmentos
de crédito iff/ZEW (2010).

Estos efectos se han
observado a lo largo del tiempo,
dado que de acuerdo con iff/ZEW
(2010) las practicas de control a las
tasas de interés existen desde el
siglo XIX en Francia (con mayor

Island, Michigan, Mississippi, Missouri, lllinois,
Maine, Arkansas, Wisconsin, lowa, Texas,
Minnesota, Louisiana, Florida, California.

2 Georgia, Kansas, Michigan, Carolina del
Norte.
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fuerza desde 1935) y desde 1976 en
Alemania, con diversas reformas
desde ese entonces. Por su parte, de
acuerdo con Ellison & Forster (2008),
Japdn es el pais desarrollado con
mayores restricciones a las tasas de
interés. En 2006 pasd una ley que
definid tanto una tasa maxima mas
baja a la entonces existente (paso de
292% a 20%) como también una
restriccion adicional: la carga de
servicio de deuda no debe ser mayor
gue un tercio del ingreso anual del
prestatario o usuario que solicita el
credito.

v A |a fecha de la investigacion, seis estados
habifan eliminado la regulacién de techos
maximos para usura (Delaware, Dakota del
Sur, Idaho, Nevada, Nuevo Hampshire y
Wisconsin), unos pocos con fuerte historial
de marcos regulatorios a la usura habian
implementado provisiones especiales para
permitir préstamos de corto plazo bajo

Finalmente, segun los
MIisMos autores, los efectos
observados en Estados Unidos

varian entre estados y provienen de
la comparacion entre aquellos que
han implementado techos a las
tasas de interésy los que no. En otras
palabras, los efectos que se sefalan,
principalmente aumento en
morosidad en préstamos de corto
plazo (payday Iloans), han sido
observados a lo largo del tiempo de
acuerdo con variaciones exdgenas
provenientes de reformas a la
legislacion de cada estado analizado
hasta la fecha de la investigacion de
Ellison & Forster (2008)°.

condiciones especificas (Maine) pero otros
no habian cambiado sus  politicas
(principalmente los estados del Noreste del
pals); mientras que, otros estados habian
ajustado sus politicas regulatorias contra la
usura como Georgia, Carolina del Sur vy
Washington D.C.
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