LA SEMANA

No. 212
11 DE JUNIO
1999

£ECO

ASOBANCARIA

XMICA

_ &

ASOCIACION BANCARIA
Y DE ENTIDADES FINANCIERAS
DE COLOMBIA

Tel: 2496411 Fax: 2119915

Internet: http://www.asobancaria.com E-mail: info@asobancaria.com

I. NOTA DEL EDITOR

La preservacion de la confianza
publica es un ingrediente fundamental
para el funcionamiento correcto del sis-
tema financiero. Los depositantes deben
tener la certidumbre de que sus recursos
seran devueltos tan pronto ellos sean
solicitados, si asi ha sido estipulado, o al
vencimiento del plazo correspondiente.

La reciente intervencion con pro-
positos liquidatorios de dos bancos y
una corporacion financiera, pudo haber
tenido algun efecto negativo en las per-
cepciones del publico sobre la estabili-
dad del sistema financiero. También,
aparentemente, algunos anuncios sobre
la situacion financiera de la banca estatal
y la factibilidad de los establecimientos
de crédito de menor tamafo.

No obstante, cabe resefiar algunos
factores que deben contribuir a la pre-
servacion de la confianza publica. Cierto
es que navegamos en aguas turbulentas,
pero no lo es menos que el conjunto de
las instituciones financieras esta dotado
de patrimonios suficientes para capear el
temporal.

Entre esos eventos cabe mencio-
nar, en primer término, la corrida recien-
temente padecida por Davivienda la cual
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fue superada con éxito. Queremos des-
tacar esta experiencia positiva como in-
dicador claro de la fortaleza del sistema
financiero colombiano.

En segundo lugar, consideramos
oportuno que el Gobierno haya decidido
capitalizar con recursos oficiales la
Compaiiia de Financiamiento Comercial
FES. Aun cuando implicito, el mensaje
es contundente: no es factible, sin gene-
rar un riesgo de contagio a otras entida-
des financieras, desplegar una politica
“Darwiniana” o de seleccion natural
para que subsistan s6lo aquellas entida-
des que puedan sobrevivir en el dificil
contexto actual.

En ultimo término, cabe aplaudir
la manifestacion formal del Ministro de
Hacienda en el sentido de anunciar la
capitalizacion de toda la banca estatal.
Esta capitalizacion implica un descomu-
nal esfuerzo para el Fisco e, infortuna-
damente, nos aleja de las metas fijadas
en materia de déficit fiscal. No obstante,
la estabilidad del sistema financiero y la
preservacion de la confianza publica
exigen este esfuerzo.

Desde luego, el Estado debe
cumplir su propdsito de entregar estas
instituciones a inversionistas privados,
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sean ellos nacionales o extranjeros, tan
pronto las condiciones sean propicias.
Proceder asi se traducird en un mejora-
miento del entorno competitivo de la
banca y cerrara el riesgo de un eventual
nuevo descalabro de la banca oficial.

Definitivamente el Estado no es
buen banquero en ninguna parte del
mundo y menos en Colombia. Para de-
mostrarlo basta registrar que al cierre
del mes de abril las pérdidas de la banca
publica corresponden al 75.4% de las
pérdidas totales del sistema, a pesar de
que soOlo participa en el 24.6% de los
activos.

Nos queda una situacion de injus-
ta asimetria contra algunas entidades
financieras privadas, medianas y peque-
fias. Las declaraciones de un alto fun-
cionario del Gobierno en el sentido de
que ellas carecen de viabilidad y que
deben, por lo tanto, fusionarse o desapa-
recer, les ha generado algin deterioro en

su imagen frente a los depositantes.

Nos parece necesaria una pronta rectifi-
cacion por parte del Gobierno y la inme-
diata adopcién de las medidas que sean
necesarias. Este es el momento en que
no sabemos si esas instituciones estan en
condiciones de acceder a la linea de capi-
talizacion y saneamiento de Fogafin. Jus-
tamente para facilitarselo, hemos pro-
puesto una flexibilizacion de sus condi-
ciones. Mientras mas pronto, mejor para

el pais.
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Il1. Tasas de interés:
OJO CON EL SEGUNDO SEMESTRE

Las tasas de interés nominales han
descendido considerablemente desde el
tercer trimestre de 1998; sin embargo, en
términos reales la DTF esta en 7.1%, que
es un nivel muy alto respecto a los obser-
vados en anteriores episodios de reacti-
vacion economica (cuadro 1).

Cuadro 1

Episodios de auge - depresién y tasa

pasiva real

Periodos Crecimiento
Expansion Contraccion
Pib % | Tasa % | Pib % Tasa %

81-83 1.6 12.2

90 4.3 3.0

91 2.0 7.7

92-94 5.1 3.1

96-98 1.9 9.1

Fuente: Dane y Banco de la Republica. Célculos Aso-
bancaria

Esta situacion se ha acentuado en
las ultimas semanas por cuenta de la sig-
nificativa reduccion de la inflacion y la
menor velocidad con que se vienen redu-
ciendo las tasas de interés.

Autoridades, analistas y empresa-
rios coinciden en que una politica de ta-
sas de interés bajas y estables en el
tiempo constituye una de las principales
herramientas para impulsar la economia.
Sin embargo, hay algunos elementos que,
de no actuar prontamente, podrian con-
vertirse en serios obstaculos para reducir
aun mas las tasas de interés en el futuro
inmediato, o por lo menos para mantener-
las en los niveles actuales.

Expectativas...
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Desde hace un mes la tasa nomi-
nal de captacion con CDT a 90 dias ha
tendido a estabilizarse entre el 17 y el
18%. Actualmente parece existir un con-
senso sobre las dificultades que enfrenta
el pais para lograr que las tasas de inte-
rés sigan descendiendo; es mas, las ex-
pectativas de tasas de interés para el se-
gundo semestre no son muy favorables.

Para conocer cuales son las ex-
pectativas del mercado respecto a las
tasas de interés para el segundo semes-
tre del afio, la Asobancaria realizé una
encuesta de opinidon entre 37 tesoreros
de entidades financieras; en ella también
se indago sobre la sostenibilidad de la
actual banda cambiaria para lo que resta
de 1999.

Los resultados de la encuesta
permiten sacar, entre otras, las siguientes
conclusiones:

a. Aunque el mercado no espera
que las tasas lleguen a niveles alarman-
tes como los observados en 1998, hay
expectativas generalizadas de que las
tasas nominales van a subir en el segun-
do semestre (Cuadro 2).

Cuadro 2
Expectativas sobre tasas de interés
para el Il semestre (DTF)

c. Una gran mayoria de los encues-
tados considera que la actual banda
cambiaria se sostendra hasta finales de
1999 (Cuadro 3).

Cuadro 3
Sostenibilidad de la banda cambiaria

% de respuesta

85.7
14.3

Se mantiene
No se mantiene

Expectativa % respuestas tasa Prom %

1, 70.3 20.8
> 27.0 18.4
‘4 2.7 17.0

Fuente: Encuesta Asobancaria

b. Solamente el 2.7% de los teso-
reros encuestados (una entidad) espera
que las tasas caigan en el segundo se-
mestre al 17%.

Fuente: Encuesta Asobancaria

Entre las principales razones que
fundamentan las expectativas al alza de
las tasas de interés para el segundo se-
mestre, se encuentran las siguientes: a)
las mayores necesidades de financia-
miento del gobierno a raiz del incremento
del déficit fiscal, y b) una eventual reacti-
vacion de la demanda de crédito para el
segundo semestre, originada en una po-
sible reanimacién de la economia o en
una mayor substitucion de pasivos exter-
nos por internos.

Otras consideraciones

Hay otro conjunto de razones que
contribuyen a entender por qué el proce-
so de reduccion de tasas se ha detenido,
y en el mediano plazo podria revertirse.

En primer lugar, hay un conjunto de
entidades financieras que estan captando
a tasas muy superiores al promedio del
mercado, con el fin de asegurar una pro-
vision de recursos suficiente para finan-
ciar el deterioro de la cartera y el aumen-
to de los bienes recibidos en pago. Este
es un comportamiento que refleja las difi-
cultades de las entidades financieras en
la actual coyuntura; por ejemplo, mientras
que en la primera semana de junio de
1999, el 55% de las entidades que capta-
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ron con CDT a 90 dias lo hicieron por en-
cima del promedio del mercado, en la
primera semana de julio de 1997 tan solo
lo hizo el 33% (Grafico 1).

Grafico 1
Tasa real de captacion a 90 dias
(1-8 junio de 1999)
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Fuente: Superintendencia Bancaria

En segundo lugar, desde comien-
zos del afo se ha venido ampliando el
diferencial entre la rentabilidad interna y
externa, como consecuencia de la reduc-
cion en las tasas internas y un aumento

en las expectativas de devaluaciéon (Gra-
fico 2). Este hecho pudo haber inducido al
Banco de la Republica a moderar la velo-
cidad de reduccion de sus tasas de inter-
vencion, y a algunas grandes empresas a
sustituir pasivos externos por internos.

Grafico 2
Diferencial entre rentabilidad interna y
externa’’

30 L DTF - rentabilidad externa

11-Sep-98 20-Nov-98 1-Feb-99 9-Abr-99

Fuente: Banco de la Republica, calculos Asoban-
caria. /1 teniendo en cuenta la devaluaciéon men-
sual anualizada, acotada por la banda cambiaria +
la tasa Libor.

Por ultimo, no hay que perder de
vista que Colombia es un pais altamente
dependiente del ahorro externo. Cual-
quier perturbacién que se presente en
ese frente, motivada por una pérdida de
atractivo para los inversionistas extranje-
ros, afecta las tasas de interés.

Qué se puede hacer

Los resultados de la encuesta de
opinién presentados anteriormente, per-
miten extraer una conclusion muy simple
pero importante en materia de politica
econdomica: los actuales niveles de las
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tasas reales de interés no son lo suficien-
temente bajos para impulsar un proceso
de reactivacion de la economia; ademas,
la realizacion de las expectativas del
mercado puede ser un obstaculo a la re-
cuperacién. De alli la importancia de que
las autoridades puedan anticiparse a una
situacion como la descrita.

Es evidente que el Banco de la
Republica debe reducir aun mas sus ta-
sas de intervencion en el mercado mone-
tario; la caida en la inflacion abre un es-
pacio propicio para una decisién en tal
sentido.

Con el fin de mantener a raya las
expectativas de devaluacion y el compor-
tamiento cambiario, el gobierno deberia
hacer nuevas emisiones de TES indexa-
dos a la TRM, los cuales ofrecen cobertu-
ra a los agentes que tengan expectativas
de devaluacion, sin tener que perder re-
servas ni subir las tasas de interés.

También es necesario agilizar los
procesos de fortalecimiento del sistema
financiero. Unas entidades financieras
fuertes no se ven forzadas a recurrir al
mercado a captar recursos a tasas muy
superiores a las del promedio del merca-
do. Asi mismo, se reducen los incentivos
de asumir posiciones mas riesgosas en
sus operaciones de crédito a elevadas
tasas de interés.

Todo lo anterior puede servir si se
propicia un ambiente macro sano. Y ello
solamente sera posible en la medida en
que el gobierno se comprometa a reducir
el déficit fiscal a niveles compatibles con
las posibilidades de financiamiento de la
economia. De lo contrario, esta seguira
siendo una fuente de presion importante
en los mercados financieros.

Las principales calificadoras de
riesgo han empezado a lanzar una voz de
alerta frente a la situacion fiscal del pais.
El gobierno debe poner todo su empefio
para que no se pierda uno de los mayores
activos que en materia econdmica posee
el pais: su reputacién internacional de
buen manejo econdmico y financiero.

II1. SISTEMA FINANCIERO

La dificil situacion por la que atra-
viesa la economia ha hecho que la cali-
dad de la cartera del sistema financiero
siga deteriorandose; segun cifras de la
Superintendencia Bancaria al 21 de ma-
yo, el indicador de calidad de cartera al-
canzo el 14.3% (Cuadro 4). Esta situacién
es particularmente compleja en las CAV,
cuyo indicador se ha deteriorado en cerca
de 10 puntos en un afio.

Cuadro 4
Indicador de calidad de la cartera

Indicador de calidad
21-May-99| 22-May-98| Variacion
Bancos 13.61 7.01 6.6
CF 6.36 5.59 0.8
CAV 19.16 9.55 9.6
CFC 18.93 12.10 6.8
TOTAL 14.28 7.81 6.5

Fuente: Superintendencia Bancaria




