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Estudio propone cuatro formulas
para flexibilizar la Tasa Maxima

Convencional y dar acceso al crédito a
mas de 200 mil personas

El economista y socio de Valtin Consulting, Hermann Gonzdlez, expuso un estudio que hizo por encargo de

la Asociacién del Retail Financiero, con propuestas que

¢

‘contribuyen a mejorar la inclusion financiera de los

hogares, con el potencial de incorporar a mds de 200 mil personas al crédito formal”, afirma el documento.

MARIANA MARUSIC

En 2013 el Congreso aprobd un proyecto de
ley que modificé la férmula de calculo de la
Tasa Mdaxima Convencional (TMC), el cobro
médximo permitido por la ley para operacio-
nes de crédito. En particular, el cambio se
hizo para que los préstamos de menor mon-
to, de hasta 200 UF ($8 millones hoy), vieran
una rebaja en la tasa de interés que cobran las
instituciones al dar créditos de consumo.

Si bien parte de la poblacion se vio benefi-
ciada por esta rebaja, las personas mds ries-
gosas -aquellas que pertenecen a los estratos
socioecondmicos de menores recursos- y que
no calificaban como clientes de un banco, se
vieron forzadas a recurrir a otras vias de finan-
ciamiento, en algunos casos, a préstamos in-
formales, incluso el “gota a gota”, que cobran
tasas usureras que superan el 100% anual.

Ademds de la industria financiera, en el
altimo tiempo han surgido voces de exper-
tos recomendando flexibilizar la TMC. Pero
hasta ahora no se habia hecho una propuesta
concreta sobre el modo en que eso deberia
impulsarse.

Eso cambid este miércoles, porque en un
encuentro organizado por la Facultad de Eco-
nomia, Negocios y Gobierno de la Universi
dad San Sebastidn, el economista y socio de
Valtin Consulting, Hermann Gonzilez, ex-
puso un estudio que acaba de desarrollar con
la colaboracion de los economistas Alberto
Belmar y Oscar Perell6; que fue hecho por
encargo de la Asociacion del Retail Financie-
ro, v que propone cuatro formas en que se
podria flexibilizar 1a TMC.,

El estudio afirma que “estas opciones con-
tribuyen a mejorar la inclusion financiera de
los hogares, con el potencial de incorporar a
mas de 200 mil personas al crédito formal”.

ELDIAGNOSTICO

Antes de ir a las propuestas, el estudio titu
lado “TMC: evaluacion y propuestas de cam-
bio para contribuir a la inclusion financiera”,
muestra que “entre 2015y 2024, la TMC pro
medio en el tramo de 0-50 UF fue de 37,2%,
es decir, 15 pp menos que el escenario con-
trafactual bajo el régimen previo. En el tramo
de 50-200 UF la TMC promedio 30,5%, lo
que implica una reduccion de 9,2 pp™.
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(") Lalinea de referencia hasta 2013 es la TMC para créditos de 0-200 UF, previo a que se dividiera este
segmento. En 2013, se considera el promedio de laTMC entre enero y noviembre, antes del cambio de ley.
Desde 2014 en adelante, la TMC contrafactual es la TIC para eltramo correspondiente (0-50 UF y 50-200

UF) multiplicada por el factor de 1.5

FUENTE: Valtin Consulting en base a CMF

En la prictica, afirma que “la reforma re-
dujo el multiplicador implicito sobre la tasa
promedio (TIC) desde el 1,5 vigente para
otros segmentos, a 1,07 para créditos de
0-50 UF y 1,15 para créditos de 50-200 UE.
Como resultado, la TMC para los créditos de
menor monto paso a ser mas restrictiva que
la vigente para otras operaciones, lo que li-
mita la capacidad de las instituciones finan-
cieras para ajustar las tasas en funcion del
riesgo de los hogares™.

El documento sostiene que “diversos estu-
dios coinciden en que una TMC demasiado
baja afecta el acceso al crédito formal v, por
ende, la inclusion financiera. Antes de la re-
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forma, el Banco Central advirtié que reducir
la TMC hacia niveles cercanos al 35% podria
excluir entre 4% y 9% de los hogares del cré-
dito formal, y hasta 37% entre los de menores
ingresos, ademds de generar una contraccion
relevante en la oferta de crédito”.

También recuerda que “posteriormente,
las evaluaciones realizadas por la exSuperin-
tendencia de Bancos (Sbif) entre 2015 y 2017
confirmaron estos riesgos: se estimo que en-
tre 150 mil y 227 mil clientes dejaron de acce-
der al crédito formal en los primeros anos de
implementacion de la Ley N* 20.715, cifra que
no incorpora a los hogares que no pudieron
ingresar en los anos posteriores bajo condi-

ciones mas restrictivas”.

Es mis, el estudio asegura que “las tenden-
cias recientes del mercado también apuntan
a condiciones mds restrictivas para los hoga-
res. La Encuesta Financiera de Hogares (EFH)
muestra una contraccién del crédito formal
y un repunte del crédito informal en el mar-
gen, especialmente entre hogares de ingresos
medios. Esta dindmica responde tanto a una
menor bancarizacion en los segmentos de
menores ingresos, como a la caida del cré-
dito en el retail financiero entre los sectores
medios, que recurren con mayor frecuencia
a alternativas no reguladas”.

En paralelo, explica que se ven senales de
un “desplazamiento gradual hacia canales
informales”, considerando que “la CMF ha
identificado un crecimiento sostenido de
oferentes irregulares”, mientras que “Ban
coEstado ha alertado sobre un aumento de
estafas vinculadas a productos crediticios”.

Adicionalmente, hace una comparacion
internacional, y concluye que “la regulacion
chilena destaca por ser mds restrictiva que la
de los paises de la Alianza del Pacifico (Co-
lombia, México y Peru) y Brasil, paises que
permiten tasas mayores o no establecen una
tasa mdxima para este tipo de crédito”.

Las propuestas

A raiz de todo lo anterior, el estudio plantea
“la necesidad de alcanzar un mejor equili-
brio entre proteccion del consumidor e in-
clusion financiera”.

Por eso, propone cuatro alternativas para
modificar la formula vigente para la TMC en
créditos entre 0 y 50 UF, y entre 50 y 200 UF;
todos ellos en moneda nacional y con plazos
superiores a 90 dias. Estas medidas, en orden
de menor a mayor grado de flexibilidad, son
las siguientes.

La primera, es hacer una flexibilizacion
acotada, donde “la tasa méxima puede al-
canzar 1,33 veces la tasa promedio, equi-
valente a la regulacion francesa”. Esta idea
podria incorporar a unas 165 mil personas al
crédito formal.

La segunda, mantiene la estructura actual,
“pero reduce los factores aditivos, alcanzan-
do un nivel intermedio de holgura (1,4 veces
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la tasa promedio)”. Esta alternativa podria
incluir aproximadamente a 200 mil personas
al crédito formal.

La tercera alternativa apunta a volver a lo
que existia en Chile antes de 2013 para los
segmentos crediticios inferiores a 200 UF,
dado que se “restablece el factor multiplicati-
vo de 1,5 sobre la tasa promedio del segmen-
to, tal como rige para los créditos superiores
a 200 UF". Esta formula “podria permitir la
inclusion financiera de alrededor de 250 mil
personas”.

El documento también simul6 cudl habria
sido la TMC promedio entre 2015 y 2024 en
caso de que se hubiesen implementado es-
tas formulas, y concluye que “para los cré-
ditos de 0-50 UF habria sido de 46,2% en la
Alternativa 1, de 48,8% en la Alternativa 2 y
de 52,2% en la Alternativa 3. Por su parte,
para los créditos entre 50-200 UF, las tasas
respectivas habrian sido de 35,2%, 36,5% y
39,7%".

La cuarta y ultima alternativa, considera
crear un nuevo tramo de la TMC para crédi-
tos de hasta 20 UF o hasta 25 UF, “para incor-
porar al crédito formal a personas de bajos
ingresos que demandan montos reducidos
(menos de $1 millén) y hoy son més proclives
aacceder al crédito informal”.

El estudio también aprovecha de hacer un

< llamado: “Resulta necesario que la CMF ac-
tualice la evaluacion de impacto utilizando
datos recientes y las mejores metodologias
disponibles”. A juicio del estudio, se requiere
de ello para calibrar de manera mds precisa
cudntas personas podrian acceder al crédito
formal con cada una de las alternativas pro-
puestas.

ELDEBATE

Luego de la presentacion del estudio que
hizo Gonzilez, el decano de la facultad don-
de se realizo el encuentro, Alejandro Weber,
moderd un conversatorio con la economista
Cecilia Cifuentes y el presidente de BancoEs-
tado, Mario Farren.

Cifuentes plante6 que el cambio que se hizo
en 2013 a la TMC no funcioné y hay que re-
visarlo. Recordé que cuando se legislé esta
politica ella estaba en el gobierno. “Me que-
dé con la sensacion, que después del caso La
Polar (...) habfa un objetivo, a lo mejor no
declarado, de decir: hay un segmento de la
poblacion que preferimos que no se endeu-
de, porque no sabe endeudarse, por lo tanto,
no preocupaba tanto el tema de excluir a ese
grupo. Eso ya partia de un error”, comento.

Entre las propuestas del estudio de Valtin
Consulting, Cifuentes dijo que optaria por la
tercera alternativa, dado que “es lo mds sim-
ple, lo mds razonable, lo mas parejo”. Farren
coincidi6 con la economista.

El presidente de la estatal sefal6 que la le-
gislacion de 2013 “es un caso de pésima re-
gulacion”, porque generd exclusion. “Las
divisiones de crédito de consumo de las ins-
tituciones financieras en Chile desaparecie-
ron”, sostuvo. Ademds, Farren enfatizé que
“el crédito informal es una division de nego-
ciosdel crimen organizado”, lo que Cifuentes
respaldo.@
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