- \
o

SUPERINTENDENCIA

DE ECONOMIA POPULAR Y SOLIDARIA

Propuesta metodologica para la medicion del
Sobreendeudamiento en el Sector Financiero Popular y
Solidario

Intendencia Nacional de Gestion de
Informacion y Normativa Técnica

Junio 2020




Propuesta metodoldgica para la medicién del Sobreendeudamiento en el

;‘ SUPERINTENDENCIA o o

‘ DE ECONOMIA POPULAR Y SOLIDARIA Sector Financiero Popular y Solidario
CONTENIDO
RESUIMEI ..ccuuveeiiinisnniecsssnniessssassessssssssesssssssssssssssssssssssssesssssasssssssssssssssssssssssssasssssssssssssssssssssssssans 3
INErOAUCCION aeccierrrrneiecisseriecsssansecsssssssesssssassesssssssassssssssesssssasssssssssssssssssssssssssasssssssssssssssssssasssssans 4

1 Endeudamiento y sobreendeudamiento en el sector financiero popular y
SOLIAATIO (SFPS)..ciiiiirnneniiiiciiinnnnnnnnesiieccsssssssssssssscsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssens 5
1.1. Determinantes y definicion del sobreendeudamiento.............ceecveevienieeniienieeniienneenen. 6
1.2. Caracteristicas de los sujetos con créditos de vivienda y consumo en el sector
financiero popular ¥ SOIAAIIO ........eeeuiiiiiieeieeeee e et e e eaee e 9

2. Hacia una metodologia para la medicion del sobreendeudamiento en el sector
financiero popular y SOLdArio......cceecccceeicscericscnninssnncsssnncsssncssnsncssssncssssssssssssssssssssssssssses 10
2.1. Hechos €StIIZAAOS. ....ccuveiuieiiiieiiieieee ettt 11

2.1.1.Cas0 Tal1AN0. . ..o ettt e eeeeeereeeeeeeeeeeeinennneeen 1]

2.1.2.Cas0o Chileno. ......ouieii e, 15
2.1.3. Caso de Ghana — micTOCTEAIt0. . ....ccueriiruiriiriieiiiieeieceteee e 16
2.2. Propuesta metodoldgica para medir el sobreendeudamiento..........cccceeeveeveenieniennenne 18

2.2.1. Medidas de sobreendeudamiento de mayor relevancia para el sector

financiero popular y solidario.............coooviiiiiiiiiii it e 18

2.2.2. Evaluacioén de las medidas de sobreendeudamiento..........ccoveeeemeeeeeeeeeeeeennannn.. 19
2.2.3. Caracterizacion de las familias o individuos sobreendeudados........cccccuue........ 21
2.3. Estimacion de la medida de sobreendeudami€nto .......cceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeennn 22

3. Sobre la situacion de endeudamiento y sobreendeudamiento en el sector

financiero popular y SOLAario..... . eeeicciicsericcsssnnicssssnnressssnsessssssssessssssssesssssssssssssssssssans 23
4. Conclusiones y reCOmMendaciones.........ccoceecsverecsssressssressssnossssnsssssrosssssosssssssssssssssssssssssssnss 29
5. Referencias bibliograficas ........ccuveievvriirvericiseninssnninssrnesssnressnncssssncssssncssssscsssssssssesssssessnns 32
ANEXO0 1. CONSIACIACIONES ...cuueeeereeicsserecssanessancssneessnessssnecsssnesssssssssssssssseesssssssssssssssssssssassssas 35

[ Diciembre, 2019 Pag. 2 de 35 ]




Propuesta metodoldgica para la medicién del Sobreendeudamiento en el

;‘ SUPERINTENDENCIA

‘ DE ECONOMIA POPULAR Y SOLIDARIA Sector Financiero Popular y Solidario

Resumen

El endeudamiento de los consumidores en América Latina ha ido en aumento, de forma
acelerada, pasé de un 15% en 2013 al 20% en 2016, como porcentaje del Producto Interno
Bruto (PIB), segtin el Fondo Monetario Internacional (FMI). El acceso al crédito permite a los
individuos y las familias mejorar su bienestar, suavizando la senda de consumo a lo largo del
ciclo de vida. No obstante, cuando el nivel de deuda es excesivo se producen cargas financieras
elevadas que pueden afectar negativamente en el tiempo, no solamente a las familias, sino a la
estabilidad del sistema financiero de un pais; mas aun en los casos en que los créditos se
concentran enpersonas con menores niveles de ingreso!. En este contexto, es fundamental
desde el ambito de control, disponer de analisis sobre los sujetos de crédito y contar con
herramientas que permitan identificar de manera temprana, posibles situaciones de
sobreendeudamiento en el sector financiero popular y solidario (SFPS); esto con el fin de
adoptar acciones oportunas que coadyuven a su estabilidad y correcto funcionamiento.

El presente trabajo constituye una primera aproximacion al estudio del sobreendeudamiento, a
través de la revision de la literatura acerca del tema, y de los criterios utilizados para medirlo. A
partir de dicha revision, se plantea una metodologia que permitira determinar la medida de
sobreendeudamiento que mejor se ajuste a la informacion y caracteristicas del sector financiero
popular y solidario, considerando la evaluacion de las distintas mediciones utilizadas en
experiencias internacionales y la literatura especializada sobre el tema. Asi también, se describe
la situacién de endeudamiento de las personas que mantienen créditos en el sector financiero
popular y solidario, considerando caracteristicas de género y rango etario.

Palabras clave: Sistema financiero, economia popular y solidaria, sobreendeudamiento.

! Amarillo y Romero (2017), en su documento: “Determinantes del endeudamiento de los hogares por créditos de
consumo en la Ciudad de Bogota 2002 - 2014 subrayan que el excesivo endeudamiento se presume que es mas
fuerte en el segmento de hogares que poseen menores ingresos.
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Introduccion

El desempefio de la economia nacional, sumado a las nuevas alternativas y facilidades al
momento de acceder a un crédito, han modificado en cierta medida los patrones de
endeudamiento de los hogares ecuatorianos a lo largo de la historia; un ejemplo de ello
es lo ocurrido en el marco de la dolarizacion, esquema monetario aplicado en el
Ecuador desde el afio 2000, mismo que modifico las expectativas y comportamientos de
los agentes economicos (Arteta, 2000).

Por otro lado, el tener una percepcion de poseer liquidez al tener un crédito puede
generar un comportamiento equivoco en las personas o en los hogares (Escudero y
Prior, 2002), para las economias a nivel mundial resulta cada vez mas importante el
poder calcular y a la vez conocer el comportamiento que tienen estas variables en la
economia, ya que el desarrollo de todo lo referente dentro del contexto crediticio puede
acarrear repercusiones tanto financieras como sociales para el pais (Ceballos, 2018). El
endeudamiento de los consumidores en América Latina ha ido en aumento, de forma
acelerada, pas6 de un 15% en 2013 al 20% en 2016, como porcentaje del Producto
Interno Bruto (PIB), seglin el Fondo Monetario Internacional (FMI).

En el Ecuador, el sector financiero se ha expandido en los ultimos afios y en linea con
este desempefio se ha observado una creciente participacion de las cooperativas de
ahorro y crédito en el mercado (Marifio, 2014); este crecimiento ha atraido a nuevos
participantes, de tal manera que los socios que pertenecen al sector de la economia
popular y solidaria pueden elegir entre una diversidad de instituciones financieras que
ofrecen acceso a servicios financieros a aquellas personas que no habian logrado
acceder al sector financiero tradicional (Gutiérrez, 2009). El crecimiento del crédito,
conlleva sin embargo mayores retos para las entidades del sector financiero popular y
solidario, en tanto que oferentes de recursos financieros, pues a pesar de exhaustivas
evaluaciones de la capacidad de pago del potencial sujeto de crédito, no cuentan
necesariamente con la informacién crediticia completa del mercado financiero nacional,
esto debido a que el Registro de Datos Crediticios y los Bur6 de Crédito que operan en
el mercado, no cuentan con la informacion de todas las entidades que otorgan
financiamiento, por lo que, puede ocurrir que al otorgar un crédito a un cliente, no se
cuente necesariamente con la informacidon necesaria para determinar si mantiene #
crédito en otra entidad. Este tipo de circunstancias pueden propiciar situaciones de
sobreendeudamiento.

El paso de una situacion de endeudamiento a una de sobreendeudamiento puede ser
analizado desde varios enfoques, y si bien no existe un consenso en la literatura sobre
como medir el sobreendeudamiento, es fundamental avanzar en el estudio de este
fenémeno, especialmente en coyunturas en las cuales el deterioro de la actividad
econdmica, puede conllevar a problemas de capacidad de pago de los individuos. Para
cumplir con el propdsito planteado, se realiza una revision de literatura especializada en
el tema y las experiencias de otros paises, para posteriormente proponer una
metodologia que permitird determinar la medida de sobreendeudamiento que mejor se
ajuste a la informacidn y caracteristicas del sector, considerando la evaluacion de las
distintas mediciones utilizadas en experiencias y la literatura especializada sobre el
tema. Finalmente, en la cuarta seccidon, se analizara los resultados de las relaciones:
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cuota/ingreso 'y morosidad como principales indicadores de sobreendeudamiento
sugeridos para las entidades seleccionadas para el estudio.

1 Endeudamiento y sobreendeudamiento en el sector financiero popular y
solidario (SFPS)

El uso del crédito ha permitido a las familias mejorar su capacidad de consumo y por
ende alcanzar niveles de bienestar, comprometiendo sus ingresos futuros (Caruana,
2013). No obstante, cuando el nivel de deuda es excesivo se producen cargas financieras
muy altas en forma de amortizaciébn y pagos de intereses, que pueden afectar
negativamente el ingreso de largo plazo y por ende reducir el bienestar en el tiempo. El
excesivo endeudamiento es mas fuerte en el segmento de hogares de menores ingresos,
a pesar de que estos hogares representan una fraccion menor del endeudamiento
agregado y no relevante para la estabilidad financiera, en su conjunto. Este
endeudamiento se vuelve representativo para oferentes de crédito orientados a
segmentos de medianos y bajos ingresos (Amarillo y Romero, 2017), como es el caso de
las entidades del sector financiero popular y solidario (ver grafico Nro. 1).

Grifico Nro. 1: Distribucion de sujetos con créditos Grifico Nro. 2: Distribucion de sujetos con créditos
de consumo y vivienda por niveles de pobreza en el de consumo y vivienda por niveles de pobreza y tipo
SFPS, septiembre 2019 de crédito en el SFPS, septiembre 2019

3%

Mayor al 75%
97%

I 4% M Vivienda
Del 50% al 75%

96% Consumo

Niveles de pobreza
Niveles de pobreza

5%
bel 20% 2l 20% _ 54% Del 25% =1 50% I :
95%

Fuente y elaboracion: SEPS

Al analizar personas con deuda, en el sector financiero popular y solidario por tipo de
crédito y niveles de pobreza, se evidencia que a medida que se incrementa el nivel de
pobreza (ver grafico Nro.2), son mas las personas con crédito de consumo que de
vivienda, este hecho puede deberse a que “en el Ecuador, los ricos en activos tienen mas
probabilidades de obtener préstamos de fuentes formales y de hacerlo con el fin de
acumular activos. Por el contrario, los pobres en activos recurren mas a las fuentes
informales y tienen mas probabilidades de pedir préstamos...” (Deere y otros, 2017).

En la generalidad de los casos, la realidad del endeudamiento y sobreendeudamiento se
complica aun mas, debido a las restricciones que se imponen a las personas y familias
durante la solicitud de un crédito (Davis, 1995). Existen variables significativas y con
efecto negativo sobre el endeudamiento, como la posesion de un inmueble y el estado
civil, mientras que aquellas variables con efecto positivo son los ingresos actuales y
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extraordinarios, asi como las expectativas de un mejor empleo y la compra de un bien
durable en el ultimo afio, de la misma forma, individuos mas optimistas tienen mayor
probabilidad de contraer deuda en comparacion con aquellos mas pesimistas (Brown et
al., 2003).

Asi mismo, Del Rio & Young (2005) realizan un desarrollo del incremento del
endeudamiento sin garantias, comentan que hay una fuerte relacion entre la probabilidad
de endeudarse con variables como el ingreso individual, las perspectivas econdmicas, el
tipo de trabajo, el estatus de propiedad del lugar de residencia y el monto de la hipoteca;
también argumentan que el aumento del endeudamiento sin garantias no se reduce a las
capas mas pobres de la poblacion, generalmente las de mayor riesgo de no pago, sino
que es generalizado en todo el espectro socio-econdomico.

Finalmente, Quintero y Bocanegra (2011) establecen que el endeudamiento previo, el
colateral?, la carga financiera asumida (pago de intereses durante un afio + rendimientos
financieros), el ingreso laboral, y los ingresos no laborales, son los determinantes que
mas peso tienen al momento de adquirir una nueva deuda, similar a lo explicado por
Gonzales y Leon (2007), que en base a la evidencia, demuestran que en los hogares
colombianos que han sido sujetos de crédito, el colateral, los niveles de deuda anterior y
la carga financiera son determinantes importantes para que se genere endeudamiento, y
que el vigilar por parte del estado, el patrimonio de los hogares y la dinamica de la tasa
de interés a través de una eficiente politica publica es imperante para evitar potenciales
crisis y mitigar posibles escenarios de morosidad. Por lo expuesto, se vuelve prioritario
conocer a detalle las caracteristicas de los socios y socias que mantienen créditos con las
entidades del sector financiero popular y solidario y en qué condiciones se encuentran
estas operaciones.

1.1. Determinantes y definicion del sobreendeudamiento

El paso del endeudamiento al sobreendeudamiento, puede ser analizado desde dos
enfoques; el primero, que se denomina enfoque objetivo, hace referencia a un
endeudamiento desde el punto de vista cuantitativo sin tener en cuenta diferencias de
ingresos, ni externalidades (como el estar soltero o no), mientras que el segundo es un
enfoque subjetivo que toma en cuenta las dificultades financieras, y que permite
circunscribir mejor el cardcter global de las situaciones de sobreendeudamiento, que se
definen como la imposibilidad de hacer frente al conjunto de las obligaciones
financieras (Trujillo, 2003). El enfoque objetivo de sobreendeudamiento plantea cuatro
medidas principales, clasificando a un hogar como sobreendeudado en funcion de sus
niveles de deuda, sus niveles de ingresos, el nimero de compromisos crediticios y su
morosidad. El enfoque subjetivo de sobreendeudamiento mide el sobre endeudamiento
a través de la declaracion de las personas respecto a su percepcion del pago de la deuda

2 Colateral: Garantia que tiene la caracteristica de ser un activo financiero/fisico o tangible.
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como una “carga pesada", declaracion tomada de una encuesta de estrés financiero
(Bridges et al., 2008).

Existen dos tipos de sobreendeudamiento: activo y pasivo. El primero estaria originado
por los niveles excesivos de deuda en poder de los hogares debido a las decisiones de
endeudamiento hasta un nivel que no es sostenible sobre la base de los ingresos
presentes o futuros. Mientras que el sobreendeudamiento pasivo se produciria por
aquellas dificultades econdmicas que estan determinadas por factores imprevistos, fuera
del control de un individuo, tales como la pérdida de empleo, separacion, muerte o
enfermedad, los cambios en las variables macroeconémicas o impuestos mas elevados
(Ruiz-Tagle et al., 2013 en Anderloni y Vandone, 2008).

No existe un consenso en la literatura sobre la definicion de sobreendeudamiento ni
como medirlo. Sin embargo, un estudio llevado a cabo por la Comision Europea (2010),
integra un conjunto de criterios que deben aplicarse para una definicion acertada del
sobreendeudamiento:

e La unidad de medida deberia ser el hogar porque los ingresos de los individuos,
por lo general, se agrupan dentro de la misma casa.

e Los indicadores deben cubrir todos los compromisos financieros de los hogares:
préstamos de vivienda, crédito de consumo, pagos de facturas de servicios
publicos, pagos de alquiler y otros pagos.

e El sobreendeudamiento implica una incapacidad para cubrir los gastos
recurrentes y, por lo tanto, debe ser visto como un estado estructural (que se
repite varias veces en el tiempo) més que temporal. No es posible resolver el
problema con mas préstamos.

e Para que un hogar cumpla con sus compromisos, debe reducir sus gastos
sustancialmente o encontrar formas de aumentar sus ingresos.

Para D’Alessio y Lezzi (2013), un hogar estaria sobreendeudado cuando sus recursos
actuales y esperados son insuficientes para cumplir con sus compromisos financieros,
sin disminuir su nivel de vida, lo que podria significar reducirlo por debajo de lo que se
considera como el minimo aceptable en el pais en cuestion. Indican que si bien esta
definicidon de sobreendeudamiento podria ser ampliamente aceptada en principio, en la
practica es dificil identificar a los hogares que se encuentran en tal situacion. Por lo
tanto si bien desde un punto de vista tedrico la aproximacion es adecuada, la tendencia
de los estudios empiricos ha sido a utilizar definiciones mas practicas, en el sentido de
que pueden medirse con mayor facilidad, debido por ejemplo a la disponibilidad de
informacion.

Kappel y otros (2010), en su estudio de microfinanzas y sobreendeudamiento, definen a
este ultimo como la incapacidad para pagar la totalidad de las deudas a tiempo, y le
asignan un caracter dinamico (estructural) al concepto al indicar que el
sobreendeudamiento solo ocurre si esta incapacidad se presenta de manera cronica, es
decir, en varios periodos seguidos de tiempo.
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Fondeville y otros (2010), dentro de su investigacion sobre nuevas evidencias de
sobreendeudamiento realizada en base a una encuesta en la Union Europea, sefalan que
aunque es dificil definir el sobreendeudamiento de una forma que facilite la
investigacion empirica, una medida conveniente, dada la informacion generalmente
disponible, es aquella en que la deuda total pendiente incluye el monto de cuotas
atrasadas, excede el 100% del ingreso mensual disponible del hogar. Mencionan que la
medida propuesta es inevitablemente arbitraria y que no necesariamente significa que
los hogares involucrados exhiben todos los aspectos del sobreendeudamiento manejados
en sus fuentes de informacion (encuestas), y que han incluido en la definicion dada.

Las distintas definiciones de sobreendeudamiento contempladas en las diferentes
fuentes de informacion (encuestas) fueron:

e Estar sobregirado en una cuenta bancaria debido a dificultades financieras, con
intereses cobrados pero sin un calendario fijo de pagos

e Tener un saldo no compensado al final del mes en una tarjeta de crédito o tarjeta
de una tienda durante al menos los ultimos 3 meses especificamente debido a
dificultades financieras en lugar de usar el crédito como un medio para diferir el
gasto en relacion con el ingreso

e Estar atrasado en el cumplimiento del pago adeudado en crédito o préstamos
para fines no relacionados con la vivienda por razones financieras

e Estar atrasado en el pago de las cuotas de préstamos para vivienda o servicios
publicos y otras facturas relacionadas con alojamiento

e Estar atrasado en el pago de otras facturas no relacionadas con la vivienda.

En el contexto del microcrédito, Schicks (2013), dentro de su estudio de una perspectiva
de proteccion al cliente en la medicion del sobreendeudamiento, define el
sobreendeudamiento de la siguiente forma: “un cliente de microfinanzas esta
sobreendeudado si estd luchando continuamente para cumplir con los plazos de pago v,
en repetidas ocasiones’, tiene que hacer grandes sacrificios para cumplir con sus
obligaciones crediticias que tienen més que efectos transitorios”. La nocion de sacrificio
en el pago de microcréditos implica que los microprestatarios dependen del apoyo en
efectivo de sus familias y redes sociales, asumen deudas adicionales, venden activos,
reducen la cantidad y calidad de sus alimentos, y toman un trabajo adicional para pagar
sus deudas a tiempo (Brett, 2006 en Shicks, 2013).

Para poner en practica esta definicion y medir empiricamente el sobreendeudamiento en
microfinanzas, Schicks (2013) sugiere usar un conjunto de criterios de
sobreendeudamiento. Sefiala que los investigadores pueden recopilar la informacion
realizando encuestas de hogares, entrevistando a los encuestados sobre sus problemas de
deuda y recolectando listas detalladas de los sacrificios que experimentan los
encuestados relacionados con sus préstamos. Los encuestados sopesan subjetivamente

3 El texto original en inglés dice “structurally”, término que hace referencia a que se repite varias veces un
comportamiento.
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sus sacrificios por aceptabilidad e indican la frecuencia de cada sacrificio que
experimentan. Se considera que los sacrificios son excesivamente altos si son
inaceptables para el prestatario. Se consideran tienen mas que efectos transitorios, si se
han realizado repetidamente (por ejemplo, més de tres veces) o si incluso un hecho
unico es un signo de problemas no transitorios (por ejemplo, incautaciones de activos).
Bajo esta definicion, se reconoce que la proteccion del cliente debe comprender el
sobreendeudamiento en términos del dafio a los prestatarios, y que no se puede reducir
el sobreendeudamiento a problemas en el pago de las deudas, sino que existe la
necesidad de un enfoque interdisciplinario mas que puramente econémico.

1.2.  Caracteristicas de los sujetos con créditos de vivienda y consumo en el
sector financiero popular y solidario

En la presente seccion, se analiza el endeudamiento de 742 503 sujetos con créditos de
consumo y vivienda, concedidos por las cooperativas de ahorro y crédito de los
segmentos 1, 2, 3 y asociaciones mutualistas para la vivienda. Cabe sefialar que a
septiembre de 2019, los saldos de operaciones en estas categorias de crédito alcanzaron
alrededor del 60% del total saldo del sector financiero popular solidario en su conjunto,
lo que revela la importancia del financiamiento en estos rubros para los miembros de las
entidades. En esta linea, es necesario exponer las caracteristicas de los sujetos en deuda.

La composicion por sexo de los sujetos analizados, a septiembre de 2019, mantiene una
proporcion del 41% de mujeres con crédito, con respecto al 59% de hombres con
crédito. Esta proporcion se ha mantenido constante para los afios 2016, 2017 y 2018.
Por tipo de crédito, no existe una variacion en la distribucion expuesta (ver grafico Nro.

3).

Considerando una distribucion de ingresos de entre USD 10,00 y USD 30 000, el
ingreso promedio de los sujetos con crédito en el sector es de USD 1 524, 04. El ingreso
promedio percibido por los hombres del sector es de USD 1 532,94 y USD 1 515, 86
para las mujeres (ver grafico Nro. 3).

Gréfico Nro. 3: Composicion por sexo e ingresos de sujetos con crédito de vivienda y
consumo en el SFPS, septiembre 2019

==.
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Fuente y elaboracion: SEPS
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En cuanto a la edad de las personas con crédito en el sector financiero popular y
solidario, siete de cada 10 se encuentran entre los 30 y 65 afios de edad, sin discriminar
el tipo de crédito. Incluyendo esta variable, se observa que para créditos de consumo,
nueve de 10, estan en el referido rango y siete de cada 10, en créditos de vivienda. Esta
diferencia de 20 puntos porcentuales, se debe a que para créditos de consumo, el rango
de 18 a 29 afios concentra el 21% de sujetos con crédito, que se diferencia del 5% de
sujetos con crédito de vivienda en ese mismo rango (ver grafico Nro. 4).

Grifico Nro. 4: Composicion etaria de sujetos con crédito de
vivienda y consumo en el SFPS, septiembre 2019

Mayor a 65 ﬂ

Entre 50 a 65
Entre 40 2 49
Entre 302 3%

Entre 18a 29

m Consumo Vivienda

Fuente y elaboracion: SEPS

o o7

2. Hacia una metodologia para la medicion del sobreendeudamiento en el sector
financiero popular y solidario

Un aspecto importante de las mediciones del sobreendeudamiento revisadas en la
literatura es que los autores hacen referencia al caracter especifico de dichas medidas a
los datos o informacién disponible; igualmente, sefialan que no existe un consenso
respecto de una Unica forma de medir el sobreendeudamiento, sino una exploracion de
diversas medidas complementarias. Ruiz-Tagle et al. (2013) destacan que la importancia
de contar con indicadores complementarios radica en que, por ejemplo, hay medidas de
sobreendeudamiento que se basan en atrasos o incumplimientos efectivos (mora), que
son indicadores de estrés financiero mas pertinentes al momento de reflejar la situacion
econdmica particular en la que se encuentra cada hogar; mientras que medidas basadas
en la falta de liquidez de los hogares pueden ofrecer predictores razonables de la
vulnerabilidad de los hogares a shocks adversos. Es decir, estas medidas permiten
estudiar distintas perspectivas del endeudamiento.
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2.1. Hechos estilizados

Parte importante de la propuesta metodoldgica para el célculo del sobreendeudamiento
es la revision de estudios e investigaciones que se han realizado para medir el grado de
endeudamiento de los sujetos en las diversas economias. En esta seccion, se ha tomado
en consideracion los casos de Italia, Chile y Ghanna, en donde los respectivos
investigadores toman en consideracion y analizan distintas medidas que toman en
cuenta para la medicion del sobreendeudamiento en el entorno crediticio de los
mencionados paises.

En los casos de estudio seleccionados, se realiza inicialmente una descripcion de las
medidas utilizadas y se presenta una matriz resumen con las medidas que analizaron los
autores y que se consideraran para la propuesta metodologica que se realiza en la
presente investigacion; posteriormente se presenta un acapite relativo a la evaluacion de
la ejecucion de las medidas propuestas en cada uno de los casos de estudio.

2.1.1. Caso italiano

D’Alessio y Lezzi (2013), en su trabajo de investigacion “Sobreendeudamiento de los
hogares. Definicion y medicidon con data italiana”, trabajan con varios indicadores que
reflejan ampliamente cuatro aspectos del sobreendeudamiento:

Proporcion de deuda

e Hogares que gastan mas del 30% (o 50%) de sus ingresos brutos mensuales en el
pago (cuotas) de sus préstamos (garantizados y no garantizados).

e Hogares que gastan mas del 25% de su ingreso mensual bruto en el pago
(cuotas) de préstamos sin garantia®.

e Hogares cuyos pagos (cuotas) de sus préstamos los llevan por debajo de la linea
de pobreza.

Los dos primeros indicadores capturan la carga impuesta por los pagos de la deuda y
asignan limites arbitrarios mas alla de los cuales se cree que representan una carga
significativa para los hogares.

Estrés Financiero

e Hogares con mas de dos meses de atraso en un compromiso de crédito o factura
del hogar.

El indicador de mora abarca todas las formas de deuda, incluidas facturas de servicios,
para las cuales un hogar tiene mas de dos meses de retraso. El corte se ha elegido de tal

4 El limite del 25% se basa en el hecho de que los riesgos relacionados con las deudas garantizadas estin
basicamente cubiertas por activos reales, por lo que el analisis debe restringirse a los préstamos sin
garantia. El tercer indicador se refiere a la situacion en la que los ingresos disponibles, después de pagar
los costos del servicio de la deuda, no son suficientes para satisfacer las necesidades basicas de la vida.
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manera que no se incluya los hogares que olvidan pagar una factura o deuda durante
uno o dos meses.

Uso intensivo del crédito

e Hogares con cuatro o mas compromisos> de crédito.

El enfoque utilizado es la existencia de deudas multiples. El grupo de trabajo para la
lucha contra el sobreendeudamiento identifico una fuerte relacion entre las personas que
reportan dificultades de pago de la deuda y estar en mora y tener cuatro o mas
compromisos de crédito (Kempson, 2002). Esta medida debe verse como un indicador
de riesgo, ya que multiples acreedores podrian limitar la capacidad de éstos para medir
el riesgo de insolvencia correctamente y podria ser estratégico para los hogares que
deseen obtener un monto de crédito superior al que permitiria normalmente el sistema
bancario (D"Alessio y Lezzi, 2013). Sin embargo, la significancia del umbral de cuatro
créditos depende de factores como la expansion de los productos crediticios.

La percepcion subjetiva de la deuda como una carga

e Hogares que declaran que los pagos de sus préstamos son una “carga pesada”.

Este es el enfoque preferido en la comparacion cruzada de Betti et al (2007) acerca del
sobreendeudamiento en los paises de la Unién Europea. Utilizando la “Encuesta sobre
el presupuesto de los hogares y el conjunto de datos del panel de hogares de la
Comunidad Europea”, Betti et al (2007) argumentan que aunque su medida es subjetiva,
y por lo tanto propensa a errores debido a diferentes interpretaciones de la gente de si se
enfrentan o no a dificultades de pago, no parece ser un grupo sustancial de personas las
que ocultan sus dificultades de las encuestas oficiales. El inconveniente de los
indicadores subjetivos es que inevitablemente dependeran de la interpretacion de los
individuos de términos como "carga pesada", que probablemente varie entre hogares
dentro de un pais y, aiin mas, entre hogares de diferentes paises (ver tabla Nro. 1).

Tabla Nro. 1: Resumen de indicadores de sobreendeudamiento, caso italiano

Tipo de Indicador Perspectiva Descripcion Ventajas Desventajas
indicador del indicador
Hogares que Establecido un umbral, por
gastan mas del ejemplo del 30%, y en el
30% de sus caso de un incremento de la
Ratio deuda | Largo plazo | Ingresos  brutos Eii.eufia, cl 1nc1111cador no
ingreso (A) mensuales en el 11st1ngw%1e 1entre hogares con
pago de sus altos niveles de ingresos que
. pueden potencialmente
preéstamos
soportar una carga mayor de
Simple de | deuda,
medir No toman en cuenta los
activos de los hogares.

5 Al plantearse el presente estudio en el marco del sector financiero popular y solidario, se trataria de cuatro o mas
operaciones de crédito.
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Tipo de Indicador Perspectiva Descripcion Ventajas Desventajas
indicador del indicador
Proporcién En el caso de una reduccion
de deuda Ratio deuda | Largo plazo Hogares que temporal de los ingresos, los
ingreso (C) gastan mas del hogares podrian vender sus
25% de su ingreso activos, que generalmente
mensual bruto en son el colateral de la deuda.
el pago (cuotas) de
préstamos sin Acceder a nuevos créditos: la
garantia disponibilidad de activos
puede permitir a los hogares
con grandes cargas de deuda
acceder a nuevo crédito. Una
expansion del crédito deberia
facilitar la gestion de la
deuda de los hogares.
Hogares cuyos | Referencia a
Proporcion ) pagos (cuotas) de | un umbral
de deuda Ratio deuda | Largo plazo sus préstamos los | comunmente
pobreza(B) llevan por debajo a’ceptado:
de la linea de | linca de
pobreza pobreza
Estrés Mora (D) Capacidad de | Hogares con mas | Soluciona el Esta medida puede pasar por
financiero pago de la|de 2 meses de | problema de alto a aquellos hogares que
deuda atraso en  un | considerar el aun logran cumplir con sus
compromiso de | nivel de obligaciones financieras,
crédito ingresos pero se han endeudado de tal
forma que son vulnerables a
choques externos, tales como
un aumento en las tasas de
interés o una pérdida
temporal de ingresos. Podria
decirse que tales hogares
también pueden considerarse
sobreendeudados.
Compromi | Numero de | Uso intensivo | Hogares con 4 o Un gran nimero de pequefias
S0S compromiso | del crédito mas compromisos deudas pendientes no implica
financieros | s de crédito de crédito necesariamente una
(E) condicién de dificultad, por
lo que el indicador podria no
detectar de manera confiable
situaciones de
sobreendeudamiento. Del
mismo modo, estar atrasado
en el pago de pequeios
montos no se corresponde a
una condicion de
sobreendeudamiento.

Fuente: D"Alessio y Lezzi, 2013: Sobreendeudamiento de los hogares. Definicion y medicion con data

italiana.

Elaboracion: SEPS

Evaluacion de las medidas

El desempefio predictivo de los indicadores de sobreendeudamiento puede ser evaluado
tedricamente en comparacion con lo que se llama un "estandar de oro", es decir una
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medida que indica si un hogar estd sobreendeudado o no con certeza. D"Alessio y Lezzi
(2013) utilizan la medida denominada “percepcion subjetiva de la deuda como una
carga” recogida en la Encuesta sobre el ingreso y bienestar de los hogares en Italia,
como un estandar de oro imperfecto.

D’Alessio y Lezzi (2013) evaltian el desempefio de los indicadores cambiando sus
umbrales o puntos de corte, por ejemplo en el caso del ratio deuda ingreso, cambiandolo
del 30% al 50%. En general, a medida que se sube el umbral, el porcentaje de hogares
sobreendeudados que declaran que estan en dificultades econdmicas comienza a
aumentar, si bien a un cierto punto el incremento del umbral provoca una reduccion en
el porcentaje de hogares que se encuentran sobreendeudados. Este comportamiento
sugiere buscar el punto de corte que maximice alguna medida de asociacion estadistica
entre el indicador de sobreendeudamiento y el estdndar de oro imperfecto. En la
practica, se calculan varias medidas de asociacion estadistica entre el indicador de
sobreendeudamiento y el indicador estandar (dicotomico) de acuerdo con los diferentes
valores umbrales establecidos para cada indicador.

Resultado del procedimiento metodologico seguido, D’Alessio y Lezzi (2013)
identifican que el ratio deuda ingreso (A) con un umbral del 30% es el que tiene el valor
mas alto de asociacion estadistica de todos los puntos de corte evaluados. Para el
indicador relacionado con préstamos no garantizados (C), la asociacion estadistica
alcanza su pico cuando el punto de corte es del 15%, inferior al valor del 25% propuesto
inicialmente. Para el indicador relativo al nimero de compromisos (E), la asociacion
estadistica mas alta se da cuando el umbral es de 3 0 mas préstamos.

Con respecto a cualquier otro indicador y considerando cualquier punto de corte,
sefialan que el indicador deuda pobreza (B) muestra el nivel mas alto de asociacién
estadistica seguido por el indicador relacionado con préstamos no garantizados (C) con
un umbral del 15%. El altimo resultado podria explicarse por el hecho de que las deudas
garantizadas representan una fuente menos severa de ansiedad economica. Tal nivel de
asociacion estadistica, se presenta también para el indicador D, basado en la mora. El
nimero de compromisos de crédito (E) no parece contribuir a la construccién del
indicador de sobreendeudamiento: el nivel mas alto de asociacion estadistica se alcanza
cuando el punto de corte es "3 0 mas", y es mas bajo que para cualquier otro indicador.
La bateria de indicadores de asociacion estadistica utilizados para realizar la evaluacion
incluyen: sensibilidad, especificidad, predictividad, odds ratio, riesgo relativo, exactitud
y coeficiente phi cuadrado.
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2.1.2 Caso chileno

Medidas Utilizadas

Ruiz-Tagle y otros (2013) en su estudio de endeudamiento y sobreendeudamiento de los
hogares en Chile toman como referente las medidas planteadas por Disney y otros
(2008), ademas de las siguientes medidas:

Tabla Nro. 2: Indicadores de sobreendeudamiento, caso chileno

Tipo de Indicador Perspectiva del Descripcion
indicador indicador
Ratio de Carga La carga financiera representa el gasto en
Financiera sobre el pago de préstamos (intereses) sobre el
Proporcion  de | Ingreso (RCI) Corto plazo ingreso bruto mensual. El calculo de los
deuda intereses consideran las tasas de interés
asociadas a cada crédito y periodos
promedio de duracion de las obligaciones.
Margen Ingresos menos los gastos (incluyendo los
Financiero gastos en pagos de deuda)
Senda de | Incapacidad de la | Trayectoria de | Se compara el valor de la deuda
endeudamiento | reducciéon de la | endeudamiento (deflactada) en el tiempo y se observa si
senda de gastos aumento o no.
financiados  con
crédito

Fuente: Ruiz-Tagle y otros, 2013: Endeudamiento y sobreendeudamiento de los hogares en Chile.
Elaboracion: SEPS

Ruiz-Tagle y otros (2013) sefalan que las medidas de sobreendeudamiento sobre la base
de la falta de liquidez del hogar pueden ofrecer predictores razonables de la
vulnerabilidad de los hogares a shocks adversos. Es decir, estas medidas permiten
estudiar distintas perspectivas del endeudamiento. Indican que, por ejemplo, se puede
tener una mirada del endeudamiento de corto y largo plazo, de capacidad de pago de la
deuda, de cantidad de compromisos financieros, o de trayectoria del endeudamiento,
entre otros. Observan asi que el ratio de deuda ingreso (RDI) es un indicador que
captura preferentemente las condiciones de deuda de largo plazo mientras que el ratio
de carga financiera ingreso (RCI) y el margen financiero neto (MFN) permiten conocer
el estrés financiero del hogar en el corto plazo. De esta manera, aclaran que, en base a la
revision de la literatura y la disponibilidad de micro datos para Chile, los indicadores
adicionales que se podran considerar son: numero de créditos (NC), morosidad y
disminucion de la senda de endeudamiento, de los cudles el numero de créditos y la
morosidad fueron detallados en el caso italiano.

Evaluacion de las medidas

Ruiz-Tagle y otros (2013) especifican que los individuos estarian sobreendeudados
cuando el ratio deuda ingreso, RDI > 0.5 o cuando la razén carga financiera ingreso,
RCI > 0.8, que si bien son umbrales arbitrarios sefialan la necesidad de buscar la
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eleccion optima de ellos, y que para hogares de mayores ingresos los umbrales de
sobreendeudamiento podran ser mas altos.

2.1.3. Caso de Ghana — microcrédito

Medidas utilizadas

Schicks (2013), dentro de su estudio de medicion del sobreendeudamiento en clientes de
microcrédito desde una perspectiva de proteccion al cliente, indica que mientras que los
indicadores de sobreendeudamiento provienen principalmente de la perspectiva de
gestion de riesgos de evitar la morosidad; a efectos de proteccion del cliente, la industria
necesita desarrollar indicadores que reconozcan los problemas de deuda, no antes de
que los clientes se vuelvan morosos, sino mas bien cuando luchan con su deuda de una
manera inaceptable. Sefala que si la perspectiva del bienestar del cliente (proteccion del
cliente) y la perspectiva econdmica (gestion del riesgo) se corresponden
suficientemente, entonces, los indicadores de gestion de riesgos, que son mas faciles de
rastrear para las instituciones financieras y los hacedores de politica, pueden actuar
como predictores del concepto de sobreendeudamiento basado en sacrificios.

En este contexto, Schicks (2013) encuentra que los indicadores comunes de problemas
en el pago de la deuda en la literatura, predicen, al menos parcialmente, el
sobreendeudamiento en términos de sacrificios de prestatarios. Los indicadores con los
que trabajo y que la literatura resefia se encuentran relacionados con el
sobreendeudamiento, son los siguientes:

e Los montos de deuda absoluta més grandes estdn positivamente relacionados
con el sobreendeudamiento Betty y otros (2007)°.

e La relacion deuda-ingreso como una medida de la carga de pago respecto de la
capacidad financiera est4 positivamente relacionada con el sobreendeudamiento.
Krishnaswamy and Ponce (2010).

e Los préstamos cruzados’ se relacionan  positivamente con el
sobreendeudamiento. MclIntosh and Wydick (2005).

e La morosidad se relaciona positivamente con el sobreendeudamiento. Kappel y
otros (2010).

La investigacion de Schicks (2013) muestra consistentemente que son predictores
altamente significativos de sobreendeudamiento basado en sacrificios los siguientes:

6 Se toma como referencia bibliografica, la ltima investigacion al que hace mencion la autora en su texto.

7 El fendmeno de un prestatario que tiene varios contratos de deuda al mismo tiempo se llama "préstamo multiple". El
sobreendeudamiento estd especialmente relacionado con casos donde los prestatarios explotan las asimetrias de
informacion para pedir prestado a varios prestamistas en paralelo, en lugar de casos de una IMF que extiende, por
ejemplo, un préstamo de inversion y un préstamo de capital de trabajo a la misma persona; si bien, los estudiosos no
siempre distinguen entre los dos. La acumulacion de deuda de varias instituciones al mismo tiempo se denomina mas
precisamente "préstamos cruzados".
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e la relacion deuda-ingreso (la carga de pago mensual de la deuda sobre el
ingreso)
e la morosidad

Schicks (2013) encuentra que el monto de la deuda desembolsada no es
consistentemente significativo, y en el control de robustez realizado, tiene un
coeficiente negativo, posiblemente como una sefial de las solidas decisiones crediticias
de las instituciones financieras. Respecto de los préstamos cruzados (ntimero de
préstamos en varias instituciones al mismo tiempo), observa que no estan relacionados
con la medida de sobreendeudamiento, explicando que es posible que la relacion solo
entre en vigencia a niveles extremos de préstamos multiples.

Evaluacion de las medidas

Schicks (2013) observa que el modelo evaluado predice el estado de
sobreendeudamiento correctamente en el 72,6 por ciento de los casos. Sin embargo, la
buena prediccion se basa principalmente en el gran grupo de prestatarios que no estan
sobreendeudados. La prediccion se mejora por el pequefio grupo de sobreendeudados
que ya estan en mora. A nivel agregado, una relacion deuda / ingreso del 50 por ciento
reconoce el nivel correcto de sobreendeudamiento en la poblacion. Sin embargo, el
autor sefala que este indicador requiere mas investigacion.

Las medidas mas utilizadas y relevantes en la literatura son las relativas a la deuda
respecto al ingreso. Medidas objetivas, asociadas a un sobreendeudamiento activo y
para las cuales se determinan umbrales a partir de los que se considerarda existe
sobreendeudamiento. Umbrales, que como se resefia en el caso del estudio de D’ Alessio
y Lezzi, se precisan a través de un conjunto de medidas de asociacion estadistica. Sin
embargo, existen otras medidas como el ratio deuda pobreza, que en el mencionado
caso de estudio de D’Alessio y Lezzi, muestra el nivel mas alto de asociacion estadistica
por sobre todos las medidas contemplados.

Otras medidas identificadas en la literatura fueron: mora, nimero de compromisos de
crédito, margen financiero e incapacidad de la reduccion de la senda de gastos
financiados con crédito. En este ultimo caso, se afiade un caracter dinamico a la
definiciéon de sobreendeudamiento, al considerar qué ocurre si la incapacidad de pagar
las deudas se presenta de manera reiterada, es decir, en varios periodos seguidos.
Respecto de este ultimo punto, la revision de la literatura realizada establece que la
viabilidad técnica y aplicabilidad de las medidas se encuentra relacionada a la
informacion disponible.

Con el objeto de caracterizar a las familias o individuos que se encontrarian
sobreendeudados, en la literatura revisada se desagrega los indicadores por varias
variables, como por ejemplo: edad, grado de escolaridad, quintiles de ingresos, género,
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numero de habitantes, drea geografica, etc. De esta manera, el aporte metodologico que
se podria realizar debe ir en direccion de permitir considerar un rango amplio de
medidas, permitir la evaluacion de las mismas con el fin de identificar su aplicabilidad y
considerar la caracterizacion de las familias o individuos que se encontrarian
sobreendeudados.

2.2. Propuesta metodolégica para medir el sobreendeudamiento

Considerando las experiencias planteadas en otros paises, estudios especializados y la
realidad del sector financiero popular y solidario, se propone la creacion de medidas
coherentes con la informacion existente, que contemple los siguientes componentes:
evaluacion de las medidas de sobreendeudamiento, caracterizacion de las familias o
individuos endeudados, andlisis de evolucion historica de las medidas. El siguiente
esquema muestra en la primera seccion un resumen de los casos estilizados, que permite
comprender la metodologia que seria aplicable para el sector financiero popular y
solidario.

* Ratio Deuda-Ingreso
* Ratio Deuda-pobreza

Medidas de
* Mora .
i . L sobreendeudamiento
* Numero de compromisos de crédito [~ N
* Ratio carga financiera-ingreso revisadas

* Margen financiero
* Senda de endeudamiento

Tasa de Préstamos

— Asignar puntos de corte a los ratios, por Establecer una medida estandar Incobrables

essiny ! . .

Leza (2012) ejemplo: 5% de deuda respecto del de referencia para evaluar la — Tasa de préstamos
ingreso ,10%, etc. ejecucidn de las medidas castigados

Mora

Nomero de dias de mora a partir de los cudles la

Los indicadores de asociacién estadistica: especificidad,

| productividad, odds ratio, riesgo relativo, exactitud y _

Determinar el punto de corte
que maximice un indicador de

probabilidad que la operacion crediticia se siga
deteriorando es mayor a la probabilidad que se

| coeficiente m® se calculan en base a la matriz de | asociacion estadistica entre el recupere,

| T | . Este nimerc de dias se establecerd por tipo de
! confusidn: 2

________________________________________________________ estandar ¥ las medidas. crédito y/o segmento a través de la metodologia

de matrices de transicién

I e p——y

Positivo Verdadero positivo

Medidas de
sobreendeudamiento de mayor
relevancia para el sector
financiero popular y solidario
que se propenen implementar

Falso Positiva

Negative  Falso negativo Verdadero Negativo

Andlisis de evolucion historica de
las medidas

Caracterizacidn de sujetos: calculo de
las medidas a nivel desagregado:
edad, quintiles de ingreso, género,
tipo de deuda

2.2.1. Medidas de sobreendeudamiento de mayor relevancia para el sector

financiero popular y solidario

Para estudiar los criterios que permitirian medir el sobreendeudamiento en el sector
financiero popular y solidario, se considerard un conjunto amplio de medidas
complementarias que brindan varias perspectivas del endeudamiento: de corto o largo
plazo, de capacidad de pago de la deuda, de la intensidad del uso del crédito o de la
trayectoria de endeudamiento (ver tabla Nro. 3).
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Tabla Nro. 3: Indicadores de sobreendeudamiento para el SFPS
Tipo de indicador Indicador

Largo plazo Ratios Deuda-Ingreso

Ratio Deuda-pobreza

Capacidad de pago de la deuda Mora
Uso intensivo del crédito Numero de compromisos de crédito
Corto plazo Ratio carga financiera-ingreso

Margen financiero

Trayectoria de endeudamiento Senda de endeudamiento
Fuente y elaboracion: SEPS

2.2.2. Evaluacion de las medidas de sobreendeudamiento

Siguiendo del trabajo de D Alessio y Lezzi (2013), se realizard una evaluacion de la
ejecucion de las medidas de sobreendeudamiento revisadas, considerando los siguientes
aspectos:

Asignar diferentes umbrales para las medidas en las que sea necesario definir
puntos de corte: para las medidas que cuentan con puntos de corte, tales como el
nimero de compromisos de deuda y los ratios deuda ingreso, se asignaran diferentes
umbrales; por ejemplo: 5%, 10%, 15%, etc., realizando pruebas hasta encontrar el valor
que mejor se ajuste a la medida esperada.

Establecer una medida estandar de referencia: la medida estandar de referencia que
se propone es la que se obtendria de evaluar los indicadores identificados por Kappel y
otros (2010) indicadores representativos que pueden generar alertas sobre una posible
situaciéon de sobreendeudamiento en el mercado de financiero como: cartera en riesgo
(morosidad), tasa de préstamos incobrables® y tasa de créditos castigados. Los
indicadores descritos se habrian asociado con situaciones de sobreendeudamiento.

Asimismo, Shicks (2013) observa que la morosidad o el incumplimiento en el pago de
obligaciones constituye una manifestacion tardia de problemas de deuda y que
constituye la definicion de sobreendeudamiento habitual en la gestion de riesgos, al
igual que un criterio estandar de sobreendeudamiento en los marcos regulatorios; sefiala
que dado que los sacrificios que hacen los prestatarios para cumplir con sus
obligaciones de pago no siempre son suficientes para garantizar el reembolso de los
créditos; los sacrificios estarian relacionados con la morosidad en la calidad de cartera

8 Una tasa de préstamos incobrables indica qué porcentaje de la cartera de préstamos es irrecuperable en un periodo,
generalmente de un afio. La tasa anual de préstamos incobrables se calcula como la suma del monto de préstamos
castigados y del nivel de provisiones respectivo sobre préstamos atin no castigados, dividido por el promedio del
saldo pendiente de cartera en lo largo de un aflo.
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de las instituciones financieras. La investigacion de Shicks (2013) muestra que la
relacion deuda-ingreso (la carga de reembolso mensual sobre el ingreso) y la morosidad
son predictores altamente significativos de sobreendeudamiento.

Para el presente estudio, se definird la morosidad como el nimero de dias de mora a
partir del cual se considera que existe incumplimiento de las obligaciones de la
siguiente manera: los dias de mora desde que la probabilidad de que la operacion
crediticia se siga deteriorando es mayor a la probabilidad de que se recupere. Este
numero de dias se establecera por tipo de crédito y/o segmento a través de la
metodologia de matrices de transicion. La medida estandar resultante es una variable
dicotémica con dos valores: uno para sobreendeudado y otro para no sobreendeudado;
por ejemplo, 1y 0, respectivamente.

Comparar las medidas de sobrendeudamiento respecto de la medida estandar: este
punto implica la evaluacion de las medidas de sobreendeudamiento respecto de una
medida estandar de referencia. Para esto, es necesario determinar: a) el nivel de
asociacion entre las medidas planteadas y de cada una de ellas respecto a la medida
estandar, analizando el nivel de correlacion entre ellas y b) evaluar los niveles de
correlacion entre las mismas medidas, para alertar sobre una situacion de
sobreendeudamiento y la medida estdndar de referencia. En este ultimo punto, se
construird una matriz de confusion’, que es aplicable para el sector financiero popular y
solidario (SFPS), que recogera los diferentes tipos de error al momento de evaluar si la
medida clasifica a las familias o individuos como sobreendeudados o no, generandose el

siguiente cuadro de verdaderos y falsos positivos'’.

Tabla Nro.4: Matriz de confusion para el SFPS

Observado
Sobreendeudado Verdadero positivo Falso negativo
Si (VP) (FN)
Sobreendeudado Falso positivo Verdadero negativo
No (FP) (VN)

Fuentes y elaboracion: SEPS

Los indicadores de asociacion estadistica que se pueden inferir de la matriz de
confusion y que se evaluaran son:

° Una matriz de confusion es una herramienta que permite la visualizacion del desempefio de un algoritmo, en este
caso un indicador de referencia que explica la posibilidad de que exista sobreendeudamiento comparado contra una
medida estandar de referencia.

10 Verdadero positivo: cumple con el indicador de referencia y cumple con la medida esténdar de referencia, falso
negativo: cumple con el indicador de referencia y no cumple con la medida estandar de referencia, falso positivo: no
cumple con el indicador de referencia y si cumple la medida estandar de referencia, y verdadero negativo: no cumple
con el indicador de referencia y ni con la medida estandar de referencia.
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Especificidad (Es), Es = VN / (VN + FP): mide la capacidad de una prueba para

clasificar correctamente a los que no estan sobreendeudados; alcanza su maximo

cuando no hay resultados falsos-positivos, y da cuenta de la poblacion que no
presenta alertas de sobreendeudamiento.

o Odds ratio (Or) = (VP / FP) / (FN / VN): este indicador relaciona las probabilidades
de estar en una mala / buena condicion, en los 2 grupos (sobreendeudado / no
sobreendeudado).

o Riesgo relativo, Rr = VP / (VP + FP) / FN / (FN + VN): el aumento relativo en la
probabilidad de estar en malas condiciones debido al sobreendeudamiento.

o Precision (Pc), Pc = (VP + VN) / (VP + VN + FP + FN): la parte de la poblacion
clasificado correctamente por la prueba.

o Elindice de contingencia Phi cuadrado, Phi cuadrado= (VP VN) /+/VP VN FP FN:

es el grado o nivel de asociacion entre “estar en buenas condiciones” o “estar en

malas condiciones” (sobreendeudado o no sobreendeudado).

O

Medidas que tienen puntos de corte: en el caso de las medidas que tienen puntos de
corte, se identificara para el ratio deuda/ingreso, el umbral (por ejemplo: 5%, 10%,
15%, etc.) que permite maximizar uno o varios indicadores de asociacion estadistica
derivados de la matriz de confusion. Esto quiere decir que se tomara aquel punto de
corte que presente mayor significancia para ser comparado con el indicador de
referencia seleccionado.

Determinaciéon de las medidas de mayor relevancia: para determinar aquellas
medidas que aproximan de mejor manera una posible situacion de sobreendeudamiento,
se seleccionan aquellas que maximizan uno o varios indicadores de asociacion
estadistica entre el estdndar utilizado y las medidas planteadas, bajo los criterios de
maximizacion contemplados en la matriz de transicion.

2.2.3. Caracterizacion de las familias o individuos sobreendeudados

Una vez identificada aquella poblacion, que de acuerdo a los criterios utilizados, se
encontraria en situacion de sobreendeudamiento, se procederd con su caracterizacion, a
través de un analisis estadistico descriptivo, utilizando variables socioecondmicas, por
medio del cual, se busca determinar varios perfiles de individuos sobreendeudados.

Ruiz-Tagle y otros (2013) subrayan que si bien el analisis agregado del endeudamiento
de los hogares es importante en si mismo, una mirada a la heterogeneidad del
endeudamiento permite comprender de mejor manera el proceso de endeudamiento de
los hogares. De esta manera, llevaron a cabo una desagregacion que considero
caracteristicas como: educacion, edad, estatus laboral, quintiles de ingreso (estratos
socioecondmicos) y género, al igual que el tipo de deuda. D"Alessio y Lezzi (2013)
desagregan las medidas de sobreendeudamiento por: edad, nivel educativo, estatus
laboral, quintiles de ingreso y area geografica (ver tabla Nro. 5).
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Tabla Nro. 5: Medidas de sobreendeudamiento para el SFPS

Tipo de caracteristica Caracteristicas
Social Nivel de educacion
Edad
Género
Economica Situacion laboral

Quintiles de ingreso

A qué actividad fue dirigida la deuda

Financiera Tipo de crédito

Segmento al que pertenece la entidad que
origino el crédito

Ubicacion Area geografica

Fuente y elaboracion: SEPS

Analisis de evolucion histérica de las medidas: la metodologia contempla la
evaluacion de las medidas, sus caracteristicas (considerando varias fechas de corte) y
finalmente, su andlisis, con el objeto de determinar la homogeneidad o heterogeneidad
en la evolucion del endeudamiento.

2.3. Estimacion de la medida de sobreendeudamiento

En esta seccidn, se busca determinar el indicador de sobreendeudamiento que mejor se
adecue al sector financiero popular y solidario. Los indicadores que se utilizan son
algunos de los formulados en las propuestas metodolégicas de paises como Chile y
Ghanna. Dichos indicadores tienen como base, variables que dan cuenta de la
informacion financiera de los socios como son: sus ingresos, egresos y patrimonio, el
servicio mensual de la deuda (cuotas de crédito) y el numero de créditos que mantiene
el socio.

En los estudios revisados, el sobreendeudamiento se determina en base a la informacion
recopilada a través de encuestas nacionales, en las que se consulta directamente a los
encuestados la percepcion respecto de su nivel de endeudamiento. Esta percepcion se
utiliza, en uno de los estudios revisados, como una medida de referencia para evaluar el
sobreendeudamiento por parte de los indicadores basados en las variables financieras,
paro lo cual utiliza medidas estadisticas derivadas de una matriz de confusion. La matriz
de confusion da cuenta de las coincidencias o no coincidencias entre lo observado y lo
esperado.

En el caso de la propuesta metodolédgica que se plantea, al no contar con informaciéon de
la percepcion del endeudamiento por parte de los socios, se plantea la utilizacién de
variables proxi. De la literatura revisada, se ha observado que variables como la mora,
la tasa de castigos y la tasa de créditos incobrables han incrementado sus niveles, previo
a situaciones de crisis de sobreendeudamiento, la mora y la relacion cuota/ingreso
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resultaron ser estadisticamente significativas como predictores del concepto
sobreendeudamiento basado en sacrificios.

Con estos antecedentes, se plantea tomar como variables de referencia a la mora,
definida en la propuesta metodoldgica como “el nimero de dias de mora a partir de los
cuales la probabilidad de que el crédito se deteriore es mayor que la probabilidad que se
recupere” y la relacion cuota/ingreso. En cualquier caso, la seleccion de los indicadores
dependera de la perspectiva que se adopte para el andlisis y el tipo y calidad de los datos
disponibles. Por un lado, se puede analizar las caracteristicas el comportamiento
crediticio del sujeto, al analizar la mora, y el nivel de ingresos percibidos por el sujeto
que se encuentran comprometidos con el pago de sus deudas, en el caso de la relacion
cuota/ingreso.

3. Sobre la situacion de endeudamiento y sobreendeudamiento en el sector
financiero popular y solidario

En esta seccion, se presentan algunos datos para comprender el comportamiento
crediticio de sujetos con créditos de consumo y vivienda analizados en este estudio. El
ratio cuota/ingreso mide el valor del ingreso mensual que se destina para cubrir la cuota
de crédito, para septiembre de 2019, este ratio se ubic6 en 0,23, lo que representa que
las personas destinan un 23% de su ingreso para el pago de la cuota de crédito, este
valor varia al momento de analizarlo por sexo, a pesar de que la diferencia no es
excesiva, se visualiza que los hombres (0,240) destinan mayor proporcion de su ingreso
para el pago de la cuota de crédito en comparacioén con la mujeres (0,236).

Grafico Nro. 5: Monto del ingreso destinado para pago de cuota de
crédito por sexo, septiembre 2019.
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Fuente y elaboracion: SEPS

En cuanto al rango etario, se puede observar que a mayor edad, se destina menos
ingresos para cubrir la deuda (15 a 17 — 50 a 65). El mayor valor se observa en el rango
de 15 a 17 afios de edad, en donde se muestra que de cada 100 ddlares de ingreso, se
destina 30 dolares a pago de la cuota de crédito, mientras que en el rango de 40 a 49 y
50 a 65, se destina el valor de 22 dolares por cada 100 dodlares de ingreso.
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Grafico Nro. 6: Monto del ingreso destinado para pago de cuota de crédito por rango etario.
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Fuente y elaboracion: SEPS

Por tipo de crédito, se observa que el crédito de vivienda es aquel que mas esfuerzo
demanda al momento de destinar ingreso para pago de cuota, en comparacion del
crédito de consumo, el primero presenta un valor en el ratio de 0,248, es decir que de
cada 10 dolares de ingreso, USD 2,48 son destinados para el pago de la cuota de deuda,
mientras que el consumo tiene un valor, USD 2,38.

Grafico Nro. 7: Monto del ingreso destinado para pago de cuota de crédito por tipo de crédito.
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Fuente y elaboracion: SEPS

En el grafico Nro. 8, se realiza un analisis en conjunto del ratio cuota/ingreso y el monto
concedido por tipo de crédito, este grafico permite evidenciar que en términos de
monto, existe un valor promedio més alto concedido en el crédito de vivienda que en
consumo, ademas se puede observar que el umbral en donde los montos concedidos en
promedio son mas altos ha sido en el de 0,41 — 0,60 (consumo) y 0,61 validar
(vivienda), lo que refleja que en créditos de consumo en el cual se destina entre 41 a 60
centavos por cada dolar de ingreso, se ha otorgado en promedio 15 286,65 dolares,
mientras que en el tipo de crédito de vivienda, para el umbral en el cual se destina entre
61 a 80 centavos por cada dolar de ingreso, se ha otorgado en promedio 50 675,53
dolares.
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Grafico Nro. 8: Monto concedido promedio por umbrales del monto de ingreso destinado
para pago de cuota de crédito por tipo de crédito, septiembre 2019
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Fuente y elaboracion: SEPS

El comportamiento de la morosidad que existe a nivel de sexo y en base a los cinco
umbrales establecidos para el ratio cuota/ingreso evidencia que los hombres son
aquellos que mas dias promedio de morosidad poseen al momento de cumplir con el
pago de sus deudas, teniendo su punto mas alto en el umbral de 61 y 80 centavos, por
cada dolar de ingreso (ver grafico Nro. 9).

Grafico Nro. 9: Promedio de dias de morosidad por umbrales del monto del ingreso
destinado para pago de cuota de crédito y por sexo, septiembre 2019
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Fuente y elaboracion: SEPS

La diferencia en el porcentaje de personas que se encuentran en cualquiera de los rangos
definidos para los dias de morosidad promedio es similar para los dos tipos de crédito
analizados (consumo y vivienda), sin embargo es importante resaltar que para los
sujetos analizados en el corte del mes de septiembre de 2019, no existe una presencia de
morosidad alta, ya que mas del 85% de las observaciones no presentan morosidad (0
dias), o se encuentran en el rango de morosidad mas bajo (0 — 30 dias).
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Grafico Nro. 10: Promedio de dias de morosidad por umbrales del monto
del ingreso destinado para pago de cuota de crédito, septiembre 2019
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Fuente y elaboracion: SEPS

Analizar la correlacion entre variables de pago de deuda permite intuir cuales son los
elementos que influyen a la hora del cumplimiento de obligaciones crediticias. En el
grafico Nro. 11, se presenta la dispersion que existe a septiembre de 2019, entre los dias
de morosidad y los dias de plazo de concesion, en base al grafico se puede argumentar
que se presenta una importante correlacion inversamente proporcional, misma que
explicaria que los sujetos de crédito que mas dias de morosidad presentan son aquellos
que menos afios poseen al momento de definir el plazo de concesion, es decir, los
sujetos que procuran no caer en morosidad serian aquellos que prefieren extender su
plazo para cubrir la deuda o crédito solicitado.

Grafico Nro. 11: Dispersién del niimero de dias de morosidad y
numero de dias de plazo de concesién, septiembre 2019
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Fuente y elaboracion: SEPS

Por otro lado, en el grafico Nro. 12, se observa la relacion existente entre los dias de
morosidad y el ratio antes calculado denominado cuota/ingreso, que mide el monto del
ingreso que se destina para el pago de la cuota de crédito. A primera vista, se observa
que existe una leve correlacion inversamente proporcional entre las dos variables en
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andlisis, en este sentido se puede inferir que a menor valor de ingreso destinado para
poder pagar la cuota del crédito concedido, mayor cantidad de dias de morosidad en los
sujetos de crédito, y evidentemente, aquellas personas que més valor destinan de su
ingreso para la cuota de crédito, tienden a mantener menos dias de morosidad.

Grafico Nro. 12: Dispersién del niimero de dias de morosidad
y ratio cuota/ingreso, septiembre 2019
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Fuente y elaboracion: SEPS

En el ultimo gréafico de dispersion a analizar, se retoma la variable dias de morosidad,
esta vez en conjunto con el valor de la tasa de interés efectiva que se otorgd al momento
de conceder el crédito, la evidencia muestra una correlacion positiva, es decir, que entre
mas alta sea la tasa de interés definida al momento del otorgamiento del crédito, mas
dias de morosidad presentan los sujetos de crédito en andlisis, lo que podria relacionarse
con costos de crédito mas altos.

Grafico Nro. 13: Dispersién del niimero de dias de morosidad
y tasa de interés efectiva, septiembre 2019
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Fuente y elaboracion: SEPS

Otro elemento importante es la relacion entre las colocaciones y captaciones, debido a
que a partir del crédito puesto a disposicion de los usuarios, se obtienen beneficios de
una remuneracion que sacrifica el consumo actual, para un adecuado equilibrio entre
rentabilidad, riesgo y liquidez. La evolucion del ratio saldo de cartera / depositos, dentro
del periodo de andlisis (septiembre 2016 — septiembre 2019) ha presentado un
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comportamiento creciente, sin embargo, es interesante resaltar que para los hombres
esta relacion presenta valores mayores, con respecto a las mujeres, la diferencia esta
entre uno y dos doélares en cada periodo, a septiembre de 2019, alcanza un valor de 5,18,
lo que significa que por cada dodlar en saldos de depositos, los hombres registran 5,18 en
saldos de crédito, para las mujeres la relacion se reduce a 3,66 veces.

Grafico Nro. 14: Evolucion del ratio saldo de crédito / depésitos, septiembre de 2019
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Fuente y elaboracion: SEPS
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4. Conclusiones y recomendaciones

El paso del endeudamiento al sobreendeudamiento es un problema con implicaciones
sociales, sobre todo para familias de ingresos bajos y por ende, para instituciones
financieras enfocadas en este segmento poblacional (Amarillo y Romero, 2017). De ahi
que es relevante revisar la literatura que permita comprender los aspectos esenciales del
sobreendeudamiento, mas aun, si se busca el correcto funcionamiento del sistema
financiero, especificamente, el sector financiero popular y solidario, regulado por la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria.

Al analizar personas con deuda, en el sector financiero popular y solidario por tipo de
crédito y niveles de pobreza, se evidencia que a medida que se incrementa el nivel de
pobreza, son mas las personas con crédito de consumo que de vivienda, este hecho
puede deberse a que “en el Ecuador, los ricos en activos tienen mas probabilidades de
obtener préstamos de fuentes formales y de hacerlo con el fin de acumular activos. Por
el contrario, los pobres en activos recurren mas a las fuentes informales y tienen mas
probabilidades de pedir préstamos...” (Deere y otros, 2017).

Considerando las experiencias planteadas en otros paises, estudios especializados y la
realidad del sector financiero popular y solidario, se propone la creacion de medidas
coherentes con la informacién existente, que contemplen los siguientes componentes:
evaluacion de las medidas de sobreendeudamiento, caracterizacion de las familias o
individuos mas endeudados, analisis de evolucion histérica de las medidas y estimacion
de la medidas de sobreendeudamiento.

Un indicador de referencia es una medida que indicaria si un individuo u hogar esté
sobreendeudado o no con certeza, los indicadores de referencia que se proponen utilizar
es la mora y la relacion cuota/ingreso para el sector financiero popular y solidario. Para
tener mayor certeza en cuanto a los resultados que obtengan, lo méas importante es la
informacion disponible. Adicionalmente, revisar y clasificar los condicionantes
utilizados para realizar filtros de informacion, al igual que para las periodicidades de
pago, con el objetivo de dar consistencia ldgica a los datos.

La revision de la literatura permite identificar distintas medidas de sobreendeudamiento
y sugiere que no existe una unica medida para identificar una situacion de posible
endeudamiento, sino que son un conjunto de medidas complementarias que brindan
alertas de sobreendeudamiento.

Si bien no existe un consenso sobre la definiciéon de sobreendeudamiento y tampoco
como medirlo; si se sefialan algunos criterios para su medicion: a) la unidad de medida
deberia ser el hogar porque los ingresos de los individuos, por lo general, se agrupan
dentro de la misma casa, b) los indicadores deben cubrir todos los compromisos
financieros de los hogares: préstamos de vivienda, crédito de consumo, pagos de
facturas de servicios publicos, pagos de alquiler y otros pagos, c) el
sobreendeudamiento implica una incapacidad para cubrir los gastos recurrentes y, por lo
tanto, debe ser visto como un estado estructural (que se repite varias veces en el tiempo)
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mas que temporal y d) para que un hogar cumpla con sus compromisos, debe reducir sus
gastos sustancialmente o encontrar formas de aumentar sus ingresos.

Distintos indicadores permiten medir el sobreendeudamiento. La relacion deuda-ingreso
es un predictor altamente significativo de sobreendeudamiento, definido como
problemas de deuda que se reconocen, no antes de que los clientes se vuelvan morosos,
sino cuando luchan con su deuda de una manera inaceptable (Schicks, 2013). Los
trabajos de Ruiz-Tagle y otros, 2013, asi como de Schicks 2013, sugieren que los
individuos estarian sobreendeudados cuando el ratio deuda ingreso, RDI > 0.5, un
umbral arbitrario. Por su parte, D"Alessio y Lezzi (2013) plantean una metodologia para
definir los umbrales, al igual que para la seleccién de un indicador de una bateria de
indicadores y ajustado a la data analizada, d) la morosidad es un predictor altamente
significativo de sobreendeudamiento (Schicks 2013).

D’Alessio y Lezzi (2013) efectian una comparacion entre los resultados de algunos
indicadores que plantea como proxi de situaciéon de sobreendeudamiento con lo que
denominan un "estandar de oro" o medida de referencia, es decir, una medida que indica
con certeza si un individuo u hogar esta sobreendeudado o no. Los autores utilizan una
medida denominada “percepcion subjetiva de la deuda como una carga”, que al ser
subjetiva es una medida imperfecta.

La propuesta metodoldgica toma el conjunto global de medidas de sobreendeudamiento
revisadas, al igual que los lineamientos presentados en el trabajo de investigacion de
D’Alessio y Lezzi (2013), con la diferencia de que propone tomar como medida de
referencia o “estandar de oro” a un conjunto de medidas utilizadas para el analisis de
riesgo de crédito y no se circunscribe a una sola medida.

Las medidas de referencia relacionadas con el riesgo de crédito se sustentan en los
estudios realizados por Kappel y otros (2010), y Schicks (2013). Las medidas resefiadas
por los primeros, como indicadores representativos del comienzo de una crisis de
sobreendeudamiento en el mercado de microfinanzas son: la tasa de préstamos
incobrables y la mora.

En el caso de la mora, se propone utilizar el “nimero de dias de mora a partir de los
cuales la probabilidad de que el préstamo se deteriore es mayor que la probabilidad que
el préstamo se recupere”, obtenido del célculo de las matrices de transicion por tipo de
crédito. Los indicadores de gestion de riesgos son mas faciles de rastrear para las
instituciones financieras y los hacedores de politica, y pueden actuar como predictores
del concepto de sobreendeudamiento basado en sacrificios, como de hecho concluye en
su investigacion.

La posibilidad de proponer politicas o estrategias para el sector financiero popular y
solidario se hace factible, por un lado, con la propuesta de una caracterizacion de los
individuos sobreendeudados, a través de un andlisis estadistico descriptivo,
determinando varios perfiles y por otro, con el andlisis de la evolucion en el tiempo de
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los valores de las medidas consideradas. Dadas las implicaciones macroecondémicas que
podria llegar a tener una situacion de sobreendeudamiento generalizada, se hace
fundamental para la gestion de la politica publica, el contar con informacién sobre el
nivel de deuda de los individuos, asi como su nivel de ingreso.

Si bien a nivel de estructuras de informacion, las entidades del sector financiero popular
y solidario suelen reportar el nivel de ingresos de los sujetos de crédito, esta
informacion, al no tener controles de validacion, no necesariamente refleja la realidad
financiera del individuo. Para incorporar controles de validacion se requeriria por
ejemplo, contar con la informacién de los ingresos reportados para efectos del
descuento de aportes a la seguridad social, lo que evidentemente aportaria a mejorar la
calidad de la informacion reportada, en el caso de aquellos sujetos de crédito que tienen
relacion de dependencia. Respecto al ingreso, cabria un esfuerzo adicional para que una
vez dimensionado el ingreso del sujeto de crédito, se pueda estimar el ingreso familiar,
que como sefiala la literatura, puede evidenciar de mejor manera una situacion de stress
financiero.

Contar con una fuente de informacion centralizada, en la cual se pueda consultar la
informacion del nivel de endeudamiento de los individuos, tanto en el sistema
financiero privado, sistema financiero publico y en el sistema financiero popular y
solidario se hace fundamental tanto para los entes de control, como para las entidades a
cargo de la gestion macroecondmica del pais.

Si bien el Registro de Datos Crediticios, a cargo de la Superintendencia de Bancos,
dispone de la informacion de los sujetos de crédito del sistema financiero privado y
popular y solidario, no dispone de informacion de los créditos otorgados por el Banco
del IESS, entidad financiera que mantiene en el 2019 una cartera vigente de USD
252,50 millones!!, siendo por lo tanto una entidad relevante al momento de analizar
estadisticas de endeudamiento.

Asi también, la informacion del RVC no se encuentra a disposicion de todos los entes
de control, ni de las entidades que realizan el seguimiento a la macroeconomia del pais,
siendo informacion fundamental para monitorear el desempefio del nivel de
endeudamiento de los hogares.

Por lo mencionado, se hace indispensable que con el fin de monitorear una variable de
relevancia como el nivel de endeudamiento de los hogares, los hacedores de politica
publica y los entes de control tengan acceso a toda la informacién necesaria para poder
diagnosticar de manera oportuna situaciones complejas, y adoptar las acciones
correctivas pertinentes. De ahi la importancia de propiciar un sistema de informacion
macroecondmica que contenga de manera centralizada la informacion del Servicio de
Rentas Internas, Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social, Superintendencia de Bancos,
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, Banca Publica, y de los Burd de
Crédito.

! Incluye créditos de consumo ordinario, consumo prioritario € inmobiliario.
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Anexo 1. Consideraciones

Para el célculo de indicadores, elaboracion de graficos y cuadros se plantearon los
siguientes parametros:

e No se incluyeron ingresos y egresos del sujeto con valores de cero, menores a
USD 10,00 USD y superiores a 30 000 USD.

e No se incluyeron montos de créditos concedidos con valores menores USD
10,00.

e No se incluyeron cuotas menores a un 1,00 USD.

e No se incluyeron valores de saldo de operaciones menores a un 1,00 USD.

e No se incluyeron valores de tasas de interés iguales a cero o negativas.

e No se incluyeron valores de plazo negativos.

En particular, dentro de la informacién que las entidades supervisadas reportan a la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, se incluye el monto de ingresos del
sujeto de crédito, dicha informacion es declarada y reportada por el usuario dentro del
proceso de otorgamiento del crédito, sin embargo los mecanismos de validacion de la
informacion disponible no pueden garantizar la exactitud del dato.

Otra de las limitaciones tiene que ver con la unidad de analisis, ya que en el
planteamiento de la metodologia se contempla una perspectiva de ingreso familiar,
mientras que la informacion a utilizar que dispone la Superintendencia corresponde a
una perspectiva de ingreso del individuo. Asi también, no se cuenta con informacion del
patrimonio del individuo, lo cual no permite visualizar aquellas situaciones en las cuales
si bien se observa una situacion de sobreendeudamiento, el individuo analizado cuenta
con un patrimonio, en bienes por ejemplo, que le permitiria hacer frente al pago de sus
obligaciones.

Adicionalmente, la SEPS dispone de informacién del nivel de endeudamiento del
individuo dentro del sistema financiero popular y solidario, y por lo tanto es necesario
recabar la informacion de los créditos que mantienen con la banca privada y banca
publica. En este ultimo aspecto, tiene especial relevancia los niveles de endeudamiento
con el Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social, el cual tiene una importante
participacion en el mercado de crédito de vivienda y de consumo. Sin embargo, dicha
informacion no se encuentra disponible.
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