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INTRODUCCION

L.A NECESIDAD DE ARMONIZAR LAS TASAS DE INTERES DE LAS DIFERENTES INS
TITUCIONES QUE cCONFORMAN EL MEercapo FormaL bpe CaPITALES, EN BASE A CRI—
TER1OS HOMOGENEOS PLANTEADA POR LAS AUTORIDADES MONETARIAS DEL PERD, 1M
PLICA UN ESTUDIO DE LA FORMA EN QUE AFECTARIA DICHA ARMONIZACION A CADA
UNA DE LAS INSTITUCIONES, EN TERMINOS DE SU SITUACION FINANCIERA EN EL COR
TO, MEDIANO Y LARGO PLAZO, YA QUE ELLO IMPLICARTA VARIACIONES EN LA REN
TABILIDAD (FINANCIERAS DE SUS PASIVOS) ¥ ADEMAS EN SUS COSTOS OPERATIVOS. YA
QUE TODO CAMBIO O MODIFICACION DE UN SISTEMA A OTRO IMPLICA UN MAYOR IN —

CREMENTO EN SUS COSTOS OPERATIVOS,

COMO QUIERA QUE TODO CAMBIO MACROECONOMICO EN EL SISTEMA DE TASAS,
DEBE SER PLANIFICADO Y COMPATIBILIZADO CON LOS NIVELES MICROECONE)MICOS,SE
REALIZA EL PRESENTE TRABAJO EN EUNCIéN DE LA OBSERVACIéN DE LO QUE OCURRI

” Z AN F) 4
R1A, EN LA SITUACION FINANCIERA DEL BANCO DE LA VlVIENDA DEL ERU,ANTE LAS

DIFERENTES ALTERNATIVAS DE CAMBIO DE LAS TASAS DE INTERES.

ES, PUES, EL OBJETIVO DE LA PRESENTE INVESTIGACION DAR A CONOCER UN CA
SO INSTITUCIONAL ESPECTFICO. COMO LO ES EL DEL BANCO DE LA VIVIENDA D E L
PER(J, EL CUAL, CONJUNTAMENTE CON LOS ESTUDIOS DE LAS DEMAS INSTITUCIONES
QUE CONFORMAN EL MERCADO FORMAL. DE CAPITAL.ES. SERVIRA DE MARCO REFE
RENCIAL A LAS AUTORIDADES MONETARIAS DEL PERl’J PARA LA ARMONIZACION DE TA

SAS, EN BASE A CRITERIOS HOMOGENEOS.

CON RESPECTO AL CONTENIDO DE LA INVESTIGACléN. PODEMOS ESQUEMATIZAR

LO SIGUIENTE;

l.As TAsas pE INTERES viGeENTEs EN EL Banco pe La Vivienoa peL Per(,son
EL RESULTADO DE TODO UN PROCESO DE ACTUACIBON FINANCIERA DEL B Anco EN

EL SECTOR VIVIENDA,

El_ ANZ\L.ISIS DE LAS TASAS DE INTER,ES SE REALIZA, EN PRIMER LUGAR, E N

UNA SITUACIBN ESTATICA, cOoMO Es LA DEL BarLance pe SiTtuac1dnF inanciERA AL



31 DE DICIEMBRE DE 1973 Y EL MARCO LEGAL VIGENTE DENTRO DEL CUAL RIGE LA

ACTUACION FINANCIERA DEL Banco,

EN SEGUNDO LUGAR, SE PRESENTAN LOS EFECTOS QUE HAN TENIDO LAS TASAS

£ : C Fina
DE INTEREs soBRE Los RenpimienTos Financieros v Costos FinancieEros pEL
Banco, se HaN incLuiDO Los CosTos OrPeErRATIVOS TAMBIEN PARA OBTENER EL

Marcen NeTo pe ReEnTABILIDAD, ESTE ANALISIS COMPRENDE LOs afos 1971 ,1972

v 1973,

EN LA TERCERA PARTE SE PLANTEAN LAS ALTERNATIVAS DE CAMBIO DE LAS TA
SAS DE INTERES PASIVAS RESPECTO AL ALZA O BAJA DE ESTAS; SE INCLUYE EN EL
ANALISIS LAS DETERMINANTES DE LAS TASAS DE INTEREs AcTivas peL Banco vy se
PLANTEA EsTA ULTIMA COMO VARIABLE DEPENDIENTE DE OTRAS, COMO SON LOS COS
TOS FINANCIEROS, COSTOS OPERATIVOS, FACTORES SOCIALES Y FACTORES REGIO

NALES.

EN LA CJI_TIMA PARTE SE PLANTEA, COMO PERSPECTIVA DE NUEVOS INSTRUMEN
TOS DE CAPTACION DE RECURSOS FINANCIEROS Y SUS COSTOS Y LA INCIDENCIA QUE

PODRTAN TENER EN LOS COSTOS FINANCIEROS PROMEDIO DEL BANCO.
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1 ESTRUCTURA DEL BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 1973 RE-—
LATIVA A LAS TASAS DE INTERES

1.1 EstrucTura peL Barance peL Banco pe La Vivienoa per PerU aL 31

DE DICIEMBRE DE 1973 RELATIVA A LAS TASAS DE INTER,ES ACTIVAS

LAS TASAS DE INTERES ACTIVAS DEL BANCO RESPONDEN A UN MARCO LE—
GAL (DEF’65|TOS Y ENCAJE), A TASAS DE INTERES QUE PAGAN OTROS VALORES Y A
CRITERIOS DE DIFERENCIALIDADES DE BENEFICIO SOCIAL QUE PUEDA TENER UN DE
TERMINADO SECTOR, DE OBTENER UNA TASA M;\S BAJA QUE LA DETERMINADA P OR

LEY, COMO MAXIMA PARA LAS TASAS DE INTERES ACTIVAS,

EL 95.67%, menos DEPOSITOS BANCARIOS EN CUENTA CORRIENTE Y EN
case BCR, peL acTivo peL Banco, aL 31 be piciemsre pe 1973, EsTA consTi
Tuipo Ppor DeEPbsiTos Bancarios REALIZADOS, COMPRA DE VALORES Y CREDITOS

4 T ¢
oTtorGapos v EL 4.33% RESTANTE CONSTITUYE SALDOS DE CAJA, INVERSION REAL

en AcTivo Fluo v oTros acTivos.

EL 95.67%, menos DEPOSITOS BANCARIOS EN CUENTA CORRIENTE Y ENCA

Je BCR, beEL ACTIVO CONSTITUYE, PUES, LA PARTE ROR LA CUAL EL Banco pe La

Vivienoa peL PerD rRecIBE RENTAS DE INTERES; DE ESTE SUSTOTAL DEL ACTIVO,
Pl

EL RUBRO MAS IMPORTANTE ES EL DE COLOCACIONES, QUE CONSTITUYE eL 73.02 %

DEL TOTAL DEL ACTIVO, EL QUE LE SIGUE EN IMPORTANCIA ES EL DE INVERSIONES

(comPRA DE VALORES, GENERALMENTE PARA CUMPLIR CON EL ENCAJE DE LOs

Bonos pe FomenTo HiroTECARIO).

Las coLocacioneEs rREaLIZADAS POR EL BVP son LAs quE TIENEN MA —
YOR FLEXIBILIDAD A LA FIJACION DE TASAS DE INTERES AcTivas DEL Banco v Es
DONDE SE MANIFIESTA UNA MAYOR DIVERSIDAD DE TASAS, YA QUE EXISTEN TASAS
DESDE EL 2070 HASTA EL 13(70, ENCONTRZ\NDOSE LA MEDIA PONDERADA DE LAS COLO—

caclonEs EN 8.94%,

NO EXISTE UNA ESCALA TECNICA DE TASAS DE lNTER/ES PARA LAS COLOCA

CIONES QUE PUEDA REFRENDAR QUE AISECTORES MAS NECES!ITADOS (TOMANDO.F’RIE

CIPALMENTE COMO INDICADOR EL lNGRESO). SE LE PUEDA OTORGAR TASAS DE INTE—
z s

RES MAS BAJAS CON UN CONSECUENTE BENEFICIO SOCIAL MAYOR, EVIDENTEMENTE,

PODEMOS DEC!R QUE ES MAYOR, PERO NO EN CU;\NTO.



DE ACUERDO A ESTOS CRITERIOS, SE HAN OTORGADO TASAS MAS BAJAS PA
RA DETERMINADOS PRESTAMOS. PUDIENDO TOMARSE COMO INDICADORES ADICIONA —

LES, OTROS ELLEMENTOS CUYO BENEFICIO SOCIAL LOS JUSTIFIQUE.

ADEMAS, OCURRE QUE EXISTEN TASAS DE INTERES DIFERENTES PARA UN
MISMO SECTOR, A DiclEMBRE DE 1973, PERO ESTO ES CONSECUENCIA DE PRESTA
MOS ANTERIORES A BAJAS TASAS DE INTERES A DICHO SECTOR Y QUE SE HAN ELE —
VADO, DEBIDO A QUE LOS COSTOS FINANCIEROS DEL BANCO SE HAN ELEVADO A CON

SECUENCIA DE OBTENCIE)N DE RECURSOS A MAYORES TASAS,



BALANCE GENERAL AL 31-12-73

ESTRUCTURA DEL ACTIVO AL 31-12-73

ACTIVO CanTIDAD
(MiLes pe S .)

Bancos 289.305%* 6.80
VaLores NeEcociaBLES 52.968 1.25
CoLocacioNEs 3.106.661 73.02
InvERSIONES 621 .458 * 14.60

4.070.392 95.67
CaJA, DINERO EN EFECTIVO 5.498 0.13

INTERESES, COMISIONES ¥ OTRAS
CUENTAS POR COBRAR 150.179 3.53

TERRENO. MOBILIARIO Y EQUIPO E

INSTALACIONES A SU COSTO MENOS

DEPRECIACION acumuLapa S .13,660 28.495 0.67
184.172 4.33
TOTAL ACTIVO 4.254.564 100.00

¥ EsTA CONSTITUIDO PRINCIPALMENTE POorR 7257210 MILES DE SOLES POR O —

BL.IGACIONES DE ENcaJE peL BVP.



BANCOS-DEPOSITOS A PLAZO Y A LA VISTA

OFicina PrinciPaL
Huaraz

CasamaRrca
JurLiaca

Puno

HuAanuco

ToTALES

Bco. CenTrAL DE RESERVA

Bco. oe La Nacibn
Bco. PoruLar
Bco. CoNnTINENTAL

Bco. INTERNACIONAL

i
Bco.FmTo. AGrROPECUARIO
‘Beo. CenTraL HiPoTECARIO

Causa pe Anorros pe Lima

Bco. oe Los Anpes
Bco. peL Sur
Bco. pe CrEpiTO

Cuhase MANHATTAN

CAPVs

ToTaLES

POR OFICINAS

(En miLes pe ‘SoLes )

DepbsiTos

DepbsiTos

A DerbsiTos B.C.R. EN
VisTta A Prazo E ncase CAPVs. TOTAL
12.895 233.826 24.100 15.000
1.279
5 400
361 100
992
347
15,879 234,326 24 .100 15.000 289.305
POR BANCOS
(En miLeEs pe. SoLes )
Tasa
Derbs. INTERES
‘A LA Derbs. DEeEP. A
VISTA Der. a B.C.R. EN PLAZO
Tasa 0O PLAZO Encase CAPVs. 0 %
24.100 * 0 %
402 30.754 7%
4.317 101.310 7 %
7 65.262 7 %
849 37.000 7 %
10
1
357
77
9.859
15.000 6%
15.879 234.326 24,100 15.000 289.305

\ . "
- % EsTA CONSTITUIDO PRINCIPALMENTE POR 7257210 MILES DE SOLES POR OBLIGACIONES

pe encaJE per BVP.
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VaLores NecociasLESs 52.968

CtouLas HiroTecarias pe ra Casa

pe Auorros pe Lima (9%) 40.000

Ctouras oerL Banco Centrar Hiro

recario (9 %) 12.968



s)

c)

A)

s)

3.

COL.OCACIONES

MuTuaLEs
OrpINARIAS

AL 6% pE INTERES
AL 7% bE INTERES
AL 8% pbe INTERES

AL 8.5% pe INTERES

PROGRAMAS MASIVOS

AL 8.5% pe iINTERES

CooreraTivas pDE VIVIENDA

AL 6% pe INTERES

DirecTOS

BID—BVP

AL 12% pe iNTERES

ZONA SISMO

AL 10% pe inTERES

AL 10.5% pe INTERES

EspeciaiEs

AL 7% pbe (NnTERES

EMADI—Zona Sismo

AL 10% pe iNnTERES
Coopr. pe Vivienoa Las FLorEs

Coor. pe Vivienoa INRESA

—AL 8.5% pe INTERES
EMADIPERU EL Porventr
SINAMOS — PuesLos JovenEs
ESAL

—AL 11.38% pe inTERES*

PREVI

—AL 2% pe INTERES

'SEN

597.358
40,344
10,000

4,444

542,570

276,124

292 447

236,097

20,298
173,163

3,613

2,091
5,452

424,026
153,717
33,163
237,146

111 201

685

ToTaL

1,165,929

429,558

— a7

547 068



PersonaL 20,223

—AL 6% pe INTERES 16,124
—AL 10% pe inTERES 3676
—AL 12% pe INTERES 423
. . Proeramas pe Vivienoa en EseEcucidn 682,275

a) Los Préceres

AL 8.5% pe INTERES 370,924

e) BID 289,439
AL 6.72% * pe InTERES 276,714
AL 12% pe inTERES 12,725

c) Orros 21 912
ESAL-VirG — aL 11.75% * oe inTerEs 2,220
Mocure  — aL 10.00% oe inTerEs 9,289
Casamarca — aL 13.00% oe inTerES 8,692
Huaraz — aL 13.00% pe inTerES 234
Zona Sismo 1,000
Provecto ArReauira 477
FomenTo 0E LA EnbusTrIA bE LA ConsTRUCCIEN 184,193

Banco pe LA InousTriA DE LA ConsTrRucc 1N

AL 12% pe iNnTERES 45 483
AL 13% be inTERES 138,710

S UCURSALES

AL13% pe inTERES 77 415
TOTAL COLOCACIONES 3.106 661

* SON TASAS PONDERADAS.



BANCO DE LA VIVIENDA DEL PERU
INVERSIONES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1973

CanTIiDAD Varor NominaL Totar
En~ soLes) En~ soLes)
OFICINA PRINCIPAL
Acciones peL CrLue pe LaBanca yComercio
‘Serie A~ 3 10,000.00
‘Serie “B ~* 3 1,000.00 33,000.00
SN INTERESES
Acciones per. Banco CenTraL HiroTeECARIO
Serie “C~ 134,937 100.00 13,493,700.00
10% pe inTERES
Acciones peL Banco Popurar per Peri 20 10,000.00 200,000.00
S IN INTERESES
Acciones pe La Cia.Peruana pe TELEFONOSS A, 385,075.00
SN INTERESES
Cépuras peL Banco CenTtrar HirpoTeEcario — 9%
ArT.No. 114 — Lev e Bancos . 202 915,00
Bonos per Tesoro — 10% pe inTERES
ArT. No. 41 — Ley Orcanica BCR
d1a, serie Sue serie “J” 2.000,000.00
6TA. seriE sus serie “H ” 5.000,000.00
7mA. seriE suB serie “G—H—J ~* 7.950,000.00
10ma. seriE sus serie “D—ITJ ~ 24 .600.000.00 39.550,000.00
Bonos per. Tesoro — 10% pe inTERES
41a, seErRIE 1.700,000.00
10mA. serRIE 63.130,000.00 64.830,000.00*
Bownos pe Inversidn Plerica — 10% pe inTERES
ArT. No, 41 — Levy Orsanica BCR
2pA. seriE sue serie A7 5.000,000.00
VAN....... 123.694,690.00

10



VIENEN

Bonos pe Inverstdn Pisrica — 10% be i1NTERES

En cusTtopia peL Banco pe La Nacidn

En cusTopia per Banco Porurar e Pers

EN CUSTODIA DEL BANCO CONTINENTAL

Cépburas HirpoTecarias pe ta Casa be Axorros

pe Lima — 9% pe inTERES

Apbauiripas para La Asoc. Nac, Pro—Vivienpa

Proria pe Los Servioores peL Estapo (VIPSE)

SUCURSALES

SucursaL Huaraz

BONOS DEL TESORO. 10(70 DE INTERES

Bonos pe Inversi16n PlsLica. 10% pe

SUCURSAL CAJAMARCA

Bonos per Tesoro., 10% pe inTERES

Bonos pe Inversidn Plsrica, 10% pe

SucursaL Puno

Bonos per Tesoro., 10% pe INTERES

Bonos pe inversidn PUsLica, 10% pe

SucursaL JuLiaca

Bonos per Tesoro. 10% pe inTERES

Bonos oe Inversidn Pisrica, 10% pe

SucursarL Huanuco

Bonos peL Tesoro. 10% pe inTERES

Bonos pe Inversi16n Plsrica, 10% pe

TOTAL

INTERES

INTERES

INTERES

INTERES

INTERES

(En soLes)

@ 5&!..55_)

189,417.000.00
100,000.000.00
83,000.000.00

29.714,000.00
4.385,000.00

14.450,000.00
307 000.00

37.250,000.00
1.905,000.00

6.110,000.00
1,053,000.00

2.,000,000.00
3.095,000.00

123.694,690.00

372.417,000.00*

25.077,000.00

521.188,690.00

34.099,000.,00°%*

14.757,000.00%

39.155,000.00%*

7.163,000.00%*

5.095,000,00%*

100.269,000.00

621.457,690.00

*#*VaLores que FormAN PARTE DeEL 40% pe encase sosre Bonos be FomenTo HirpoTeECARIO.

i1



12 EsTrucTura peL Bavrance per BVP aL 31.12.73 reLaTiva A LAS TA—

SAS DE INTERES PASIVAS

L.A ESTRUCTURA DE TASAS DE INTERES PASIVAS DEL BANCO OBEDECE A
UNA PERMANENTE BUSQUEDA DE RECURSOS FINANCIEROS, CON LA FINALIDAD DE CA—

NALIZARLOS AL SECTOR VIVIENDA,

LLos RECURSOS FINANCIEROS CONQUE INiCIALMENTE CONTABA EL DBANco
ERAN LOS QUE LE OTORGABA EL GOBIERNO ViA APORTE DE CAPITAL; ESTOS RECUR
SOS NO [MPLICABAN NINGUN COSTO FINANCIERO; POSTERIORMENTE, SE OBTUVO WNA
NUEVA FUENTE DE FINANCIAMIENTO QUE ERAN LAS OBLIGACIONES DE ENCAJE DE LAS
MUTUALES Y OBLIGACIONES DE OTRAS ENTIDADES DE MANTENER DEPOSiTOS EN EL
Banco. Y Por ULTIMO, SE OBTUVIERON RECURSOS FINANCIEROS EXTERNOS D E L
AID, pew. BID v pe Los Bancos FeperarLes pe FomenTo a La Vivienoa o New

Yorw: v BosTon,

CADA UNO DE LOS RECURSOS FINANCIEROS CAPTADOS POR EL BANCO Y SUsS
RESPECTIVAS TASAS DE INTERES PASIVAS CORRESPONDEN A MARCOS LEGALES DA —
DOs (DEPéSITOS A LA VISTA Y A PL.AZO), LEYES DADAS EN BASE A TASAS DE INTE —
REs EXISTENTES, SITUACIONES COYUNTURALES DE PRESION POR LA TASA DE INTE —

ts B F H A
RES ( CNOS DE OMENTO IPOTECARIO) Y SITUACIONES COYUNTURALES GEOGRAFI—

CAS Y DE RELACIONES INTERNACIONALES (F’R’ESTAMOS EXTERNOS).

EL PAsivo con cOsTOs FINANCIEROS DE RENTA DE iNTEREs PAra L BVP
aL 31 pe piciemere pe 1973, consTiTuve L 72.34%, sienpo PARA EL Banco LA
MODALIDAD DE FINANCIAMIENTO MAS IMPORTANTE LA DE vENTA DE Bonos be Fo —
menTo HipeTecario aue consTiTuve EL 31.89% bE LAS OPERACIONES PASIVAS DEL

BANC—D; LE SIGUE EN IMPORTANCIA LOS CREDITOS EXTERNOS QUE COCNSTITUYEN EL

13.95% v Los DEPdsITOs A PLAZO RECIBIDOS, 11,88%,

LA PARTE DEL. PASIVO, SIN COSTOS FINANCIEROS DE INTERES ExPLICITOS
peL BVP, consTiTuYvE EL 27.66% DEL TOTAL PAS1VO, SIENDO EL RUBRO MAS IM —

PORTANTE EL DE CAPITAL QUE CONSTiTUYE EL 17.24%,

PODEMOS DECIR QUE seGUN LA ESTRUCTURA ESTATICA DEL PASIVO RELA—

12



TIVA A LAS MODALIDADES DE FINANCIAMIENTO, NOS INDICA QUE LAS PRINCIPALES MO
DALIDADES DEL BANCO LA CONSTITUYEN EL ENCAJE RECIBIDO, LOS CRED!TOS EXTER

NOS ¥ EL APORTE DE CAPITAL RECIBIDO,

AUN CUANDO EL BVP NO ENTRA A COMPETIR DIRECTAMENTE EN EL MER —
CADO DEL AHORRO FINANCIERO, MUESTRA UNA ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO DI —
VERSIiIFICADA] O SEA, QUE NO ES soLo UNA LA MODALIDAD QUE TIENE MAYOR INCI1 —

DENCIA EN SU FINANCEAMIENTO, SINO SON VARIAS.

13



ESTRUCTURA DEIL. PASIVO

AL 31.12,73

(MILES DE souzs)

PASIVO

Derbsitos A LA visTA
DepbsiTos A PLAZO

Fonbos pE carRANTTA

Bonos be FomenTo HiroTeEcAarIO

CRrEDITOS EXTERNOS

CUENTAS POR PAGAR
ReTencloNnEs ¥ OTRAS CUENTAS POR LIQUIDAR
Provis 6N PARA INDEMNIZAC 1ON AL PERSONAL
PaTrimMONIO

—CapPiTAL

“Reserva GeEnERAL

—SuPERAVIT

TOTAL PASIVO

14

CanTiDAD

329,454
505,489
292,520
1.356,761
593.334

3.077,558

217,348
45,449
12,535

733.291
146,822
21.561

1.177.006

4,254,564

—_— =

7.74
11.88
6.88
31.89

13.95

72,34

5.10
1.07
0.29

17.24
3.45
0.51

27 66

100.00




CAanNTIDAD

(miLES DE

SOLES)
Depbsitos A La VisTa
CAPVs. (0%) 40,417
Bancos ComerciaLes v Asociapos (HasTta 4%) 157,777
DerdsiTos pe Arorro En SucursaLes (6% anuaL) 103,795
OTros DEPOSITOS A LA VISTA (CoorerATIVAS DE
ViVIENDA, PERSONAS ¥ EMPRESAS) 0% 27,465
TOTAL 329,454
Depdsitos A PLazo
A 90 pias renovasLE AL 7% pe InTEREs anuaL CAPVs, 398,451
AL 7% pe INTERES ANUAL, RECIBIDO POR CONVENIO ESPE—
ciaL con EL MinisTERIO DE MARINA . 10,000
DeL Banco ok La Nacidon aL 4% pe INTERES ANUAL 7,950
AL pLAZO DE UN ARO EN sucursaLes AL 10% pe INTERES
ANUAL 51,031
Otros DepbdsiTtos — Empresas, personas 7% 38,057
TOTAL 505,489

F onoos b GaranTTA DL 19604

Cinco Por ciENTO DE INTERES ANUAL HASTA EL 30 pe sunio pe 1973; A Par
Tir peEL | pE Jurio pe 1973, se AumENTS LA TAasa aL 7%, por Acuerbo pe D)

recTor1o No. 22 pec 20 pe surio pe 1973,

SE rRECIBIRAN A PARTIR DEL 21 pe piciemere pe 1972 por DL 19604 b & 0

15,1172,

SE’. RECIBEN COMO FONDOS DE GARANTIA PARA EL CUMPLIMIENTO DE LOS CON—

TRATOS DE OBRAS QUE CELEBREN LAS ENTIDADES DELSECTOR PGBLICONACIONAL.

15



BONOS DE FOMENTO HIPOTECARIO (DL 17863)

Primera Serie (Ira. v 20a. emision: ToTaL 900,000)

AL 7% oe inTerEs anvaL (CAPVs.) S/.

Secunoa Serie (Torar 100,000)

10% pe inTerEs anuaL (CAPVs.)

Tercera Serie (Ira. v 20a. Emisidn: ToTaL 100,000)

7% pe inTErREs anuaL — Compafiias pe S ecuros

Cuarta Serie (1ra., 2pa., 3rA., 4TA. Emis1ON: ToTar 450,000)

7% pe INTERES ANUAL
ADQUIRIDA POR CONTRATISTAS Y CONSTRUCTORES

(ReempLAazA A Los Bonos be MesoramienTto Ursano)

Quinta Serie (Torar 100,000)

9% be INTERES ANUAL
ADQuUIRIDO POR EMPRESAS QUE DESEEN PARTICIPAR EN

PROGRAMAS DE VIVIENDA

Sexta Serie (ToraL 50,000)

9% pe INTERES ANUAL
Bancos ComERCIALES EN CUMPLIMIENTO DEL

CREDITO SELECTIVO

TOTAL S/.

16

765,284

95,905

94,365

376,331

19,876

5000

1.356,761
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CREDITOS EXTERNOS

1, 1D 324,259

InTeErRES: 3% AnuaL

Comis1dN DE COMPROMISO POR SALDOS NO UTILIZaDOs {0, 5%)
PrLazo oe uTiLizacién: 4.5 afios

PLazo be aAmorTIZACION; 25.5 Afos

F ecHa peL conTraTO: 25.4.73

MonTo peL prEsTamo: $ 12,580 (miLes pe pbLARES)

2. Bancos FeperaLes pe Vivienoa 266,295

F eperaL Home Loan Bank oF New York
F eperaL Home Loan Banxk oF BosTton
InTeErEs: 8%

8.5% anuaLr INTERESES Y COMISION

COMISIE)N A INVERSIONISTAS!: 1 SOLA VEZ; 10/0

MonTo: § 28,281 = S/, 1.094.475 ($1 =S /. 38.70)

3. Acencia para eL Desarrorro InTerRnacionaL (AID) 2,780

—Periobo pE gracia: 2%
InTERESES!

“Perfopo bpe amorTiZACION: 3%

PrEsTamo! $ 15,000

TOTAL 593,334
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1.3 Marco LecaL pe Las Tasas pe InTerEs AcTivas v Pasivas

EI_ BANCO DE LA VIVIENDA. comMmo BANCO DE FOMENTO ESTATAL INTE
GRADO EN EL CONJUNTO DE BANCOS QUE CONFORMAN EL INTERMEDIARIO FINANCIERO,
FUNCIONA DENTRO DE UN MARCO LEGAL E INSTITUCIONAL REGIDOS POR LAS AUTORI—

DADES MONETARIAS DEL PAIS,

DENTRO DE ESTE MARCO LEGAL E INSTITUCIONAL, EXISTEN DISPOSICIO —
NES EMITIDAS POR LAS AUTORIDADES MONETARIAS Y FINANCIERAS QUE DETERMINAN

UN MARCO DE FUNCIONAMIENTO FINANCIERO DEL Banco pe La Vivienoa per Pero.

CON RESPECTO A LOS DISPOSITIVOS GENERALES, PODEMOS MENCIONAR LOS

SIGUIENTES;

BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU
Circurar No, 19-73 [EF-90 — 21.5.73;

REesueLVE MODIFICAR LA TASA MAXIMA QUE PAGAN LOs BancosEsTaTaLEes be
FomenTo A Los Bancos ComERCIALES POR DEPDSITOS A LA VISTA, EN CUMPLI —

MIENTO DEL ENCAJE ADICIONAL, ELEVANDOLA DEL 3% aL 4% anuacr.

Circurar No, 21 — 186,65 — BCR:

Pré&stamos pe Dinero

Oreraciones AcTivas:

SE MANTIENE EN RIGOR EL TIPO MZ\XIMO DE INTERFES DE 12‘% ANUAL Y LA TASA MA
XIMA DE 1 070 ANUAL POR COMISIONES Y OTROS CARGOS SIMILARES. EN CONSECUEN-
ClA, EL CONJUNTO DE LOS CARGOS SOBRE DICHOS PRéSTAMOS DE DINERO POR LLOS RE

FERIDOS CONCEPTOS, NO EXCEDERA DeL 13% anuaL.

Depbsitos e Dinero — Operaciones Pasivas:

_E S.TA PROHIBIDO EL PAGO DE INTERESES EN DEPéslTOS A LA VISTA, SEA EN CUEN-—

TA CORRIENTE O EN CUALQUIER OTRA FORMA,
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_P ERMANECEN EN VIGENCIA LOS TIPOS DE INTERéS MAXIMOS DE 7070 ANUAL S OBRE
LOS DEPOSITOS Y CUENTAS A PLAZO Y 5‘% ANUAL SOBRE LOS DEPOSITOS DE AHORRO,
_DENTRO DE ESTE MARCO DE FIJACION DE l_iMITES EN LAS TASAS DE INTERES GENE—
RALES PARA EL INTERMEDIARIO FINANCIERO, O ESPEC{FICAS =ARA LA BANCA DE FO
MENTO ESTATAL, SE DESENVUELVE ACTUALMENTE LA POL{TICA FINANCIERA DEL.BAN

co pe La Vivienoa per PerG.

Tasas aue Paca EL Banco aL 31.12.73

Oreraciones Pasivas

1. DepbsiTtos Bancarios rRecisiDOS

Tenemos:

a) Depbsitos En CuenTta CorrRIENTE

QUE NO PAGAN INTERESES.

8) Depbsitos en Cuenta AHorros

LLos perPdsiTos EN cUENTA AHORROs PAGAN EL 4%, queE Es EL DEPOsITO
RECIBIDO DE BANCOS COMERCIALES Y ASOCIADOS COMO ENCAJE ADICIONAL
v DEPOSI1TOS QUE PAGAN EL 6%, QUE sON DEPOSITOS RECIBIDOS POR LAS
S ucursaLes peL Banco be La VIVIENDA, QUE FUNCIONAN COMO MUTUA —
LES Y ESTAN REGIDAS POR LAS NORMAS DICTADAS POR EL Banco bpeE La
ViviEnDA, coN LA AuTORIDAD auE LE confFleErRE eL DL 14241, ArticuLo
5t10., inciso A:  “EvL Banco pe La Vivienoa per PerO, Por Acuerbo
pe DIRECTORIO, ESTA EXPRESAMENTE FACULTADO PARA REALIZAR LAS SI

GUIENTES OPERACIONES:

—EsTABLECER SUCURSALES, SIN NECESIDAD DE OTRA AUTORIZACION QUE
- P -

LA DEC1s16N DEL DirecTor1O DEL Banco be La Vivienoa per PerG, en

LAS DISTINTAS CIUDADES DEL PA1S DONDE CONSIDERE CONVENIENTE RE—

CIBIR DEPOSITOS DE AHORRO Y EFECTUAR OPERACIONES DE PRESTAMO

PARA FINANCIACION DE VIVIENDA, NO SIENDO APLICABLE, EN ESTOS CA —

sos, LAs pisposicioneEs DE Los TiTturos I, Il v IV be La Levy be

Bancos
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ArTicuLo 6To.: CorresponpeE AL Banco be La Vivienoa per Perd
(reEsPECcTO A MUTUALES) FIJAR LAS TASAS MAXIMAS DE INTERES Y PARTI
CIPACIONES QUE PUEDAN ABONAR A SUS IMPONENTES Y ASOCIADOS Y LAS
TASAS MAXIMAS DE INTERES Y COMISIONES QUE PUEDEN COBRAR A SUS

PRESTATARIOS.
L.as NORMAS DIcTADAS POR EL Banco son LAs siGUIENTES!
Circurar No. 31

EL DirecTorio peEL Banco, EN USO DE LAS FACULTADES QUE LE CONFIE—

rRe L ArTicuro 6To. per DL 14241, A AcorRDADO AUTORIZAR A  LAS
APV A 10%

C S. A ABONAR HASTA UN MAXIMO DE DIEZ POR CIENTO o) DE IN

TERES ANUAL SOBRE DEPOSITOS A PLAZO MINIMO DE UN ARo. EN casooDe

aue Las CAPVs, ACEPTEN EL RETIRO ANTICIPADO DE ESTOS DEPOSITOS,

PODRAN ABONAR, POR EL PLAZO EFECTIVO DEL DEPOSITO, HASTA UN MAXI

MO DE SEIS POR CIENTO (6 070) DE INTERES ANUAL.

L.OS CRITERIOS QUE FUNDAMENTAN LA IMPLANTACION DE ESTAS TASAS ERAN

”

DEBIDO A LA SITUACION COYUNTURAL EN eEsa Eroca (1967), Hasian
DIVERSOs vALOREs aute PaGasaN L 10%, que en mucHos casos Tenian
COMPROMISO DE RECOMPRA POR SU VALOR NOMINAL, TALES COMO; LOS
Bonos peL Tesoro, clIERTOS BONOS DE LAS EMPRESAS PRIVADAS EMI
TiaN AL amPAaRrRO DE LA Ley 15228, aAs? como Las acciones peL Banco

InbusTRIAL, QUE PAGABAN HASTA 12% ANUAL Y PODTAN SER ADQUIRIDAS

POR INVERSION LIBRE DE IMPUESTOS DE UNA PARTE DE LAS UTILIDADES .

EL Gosierno TENTA UNA POLITICA CON RESPECTO A ESTE 'PROSLEMA v
ERA EL DE CONSIDERAR QUE LASs MUTUALES TENTAN QUE COMPETIR C O N
LOS VALORES ANTERIORMENTE INDICADOS, EN CUANTO A LA CAPTACION DE

RECURSOS A PLAZO FlJO.

DEP65ITOS EN CUENTAS A PLAZO

En Los perbsiTos a PLAZO, EL Banco Paga eL 7%, AuTORIZADO POR EL

20



BCR, 4% apicionaL peL Banco pe La Nacidn v e 10% pe orFicinas su

CURSALES QUE FUNCIONAN COMO MUTUAL.ES.

o) Otros DerbsiTos

Fonbos pe Garantia — DL 19604

LLos FonDOs DE GARANTIA PARA EL CUMPLIMIENTO DE LOS CONTRATOS DE
b

OBRAS QUE CELEBREN LAS ENTIDADES DEL S ecTor PisrLico NacionaL

eEL BANnco ELEVD LA TASA DE INTERES QUE SE PAGABA POR ESTOS FONDOS

CON EL OBJETO DE AYUDARLOS Y OTORGARLES DICHA TASA, POR TENER IN

MOVILIZADOS DICHOS FONDOS, COMO S| FUESEN A PLAZO FIJO, ESTA TASA

La eLevd peL 5% aL 7%,

BONOS DE FOMENTO HIF’OTECARIO

Los RECURSOS FINANCIEROS CAPTADOS POR INTERMEDIO DE Los Bonos e Fo
MeENTo HiPoTECARIO SON DEBIDOS, PRINCIPALMENTE, A OBLIGACIONES DE EN—
caJe pe Las MutuaLes, Compafiias bE SEGUROS; ADEMAS, TAMBIEN L OS
CONTRATISTAS Y CONSTRUCTORES DEBEN DE TENER CIERTA CANTIDAD DE Bo —
nos pe FomenTo HipoTecario (ReEemPLAzO DE Los Bonos be Mejoramien —

to Ursano).

LA QUINTA Y SEXTA SERIE SON PARA CAPTAR RECURSOS DE EMPRESAS QUE DE-
SEEN PARTICIPAR EN PROGRAMAS DE VIVIENDA Y BANCOS COMERCIALES ENCUM

PLIMIENTO DEL CREDITO SELECTIVO.

Con rReEsPECTO AL ENcAJE DE MUTUALES, SE FORMULARON DOS SERIES, UNA SE
GuUNDA serRIE auE PAGABA EL 10% pe INTERES ANUAL PARA CAPTAR LOS FON —
DOS QUE EN ESE ENTONCES TENTAN LAs MUTUALES EN OTRO TIPO DE INVERSIO
NES FINANCIERAS QUE LES DABA UNA RENTABILIDAD SEMEJANTE Y'PARA NO AFEC
TARLAS, SE LES OTORGD LA MISMA TASA DE INTEREs. ADEMAs, se FORMULD
UNA PRIMERA SERIE CON LA FINALIDAD DE QUE LOS DEPOSITOS FUTUROS DE LAS
MuTuaLes en EL Banco, EN CUMPLIMIENTO DEL ENCAJE, SERTAN COLOCADOS
en Bonos bDE EsTA seErRIE, OBTENIENDO UNA TAsA DeEL 7%, TASA MAXIMA QUE

SE PAGA EN EL MERCADO POR DEPOSITOS A PLAZO.
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Los Bonos be FomenTo HiPoTECARIO DE LA TERCERA SERIE, SON COLOCADOS
EN LAS COMPARNIAS ASEGURADORAS CON LA FINALIDAD DE DAR CUMPLIMIENTO A
SUS OBLIGACIONES DE DEPHSITOS EN EL Banco pe La ViviEnpa SERALADOS
por EL arTicuLo 14° pbe La Ley 17863, se Les Paca una Tasa pe 7% que Es

LA TASA MAXIMA POR DEPOSITOS A PLAZO SERNALADA POR LEY.

Los Bonos oe Fomento HipoTeECARIO DE LA CUARTA SERIE, TIENEN COMO FEI
NALIDAD DE REEMPLAZAR A LOs Bonos pe Mesoramiento UrBanO v son uTI—
LIZADOS PARA EL CUMPLIMIENTO DE TODOS LOS ACTOS Y OBLIGACIONES EN QUE
CONFORME A LOs arTicuLos 54°, 56° v 58° pe La Lev 13517, sus recLAMEN
TOS Y DISPOSICIONES AMPLIATORIAS ¥ MODIFICATORIAS, RESULTA FORZOSA LA
ADQUISICION Y ENTREGA DE LOS REFERIDOS Bonos pe FomenTo Ursano, s onN
ADQUIRIDOS POR CONTRATISTAS Y CONSTRUCTORES Y PAGAN EL /% DE INTERES
ANUAL, QUE ES LA TASA MAXIMA QUE SERNALA LA LEY PARA DEPOSITOS A PLA_

ZO.

EN ESTAS CUATRO PRIMERAS SERIES, PODEMOS OBSERVAR QUE EL CRITERIOSE
GUIDO PARA FIJAR LAS TASAS DE INTER/ES. HAN SIDO PRIMERAMENTE EL TO —
MAR LA TASA MAXIMA QUE SE PAGA EN EL MERCADO POR DEPOSITOS A PLAZO
COMO BASE Y COLOCAR LA MISMA TASA PARA NO AFECTAR FINANCIERAMENTE A
LAS ENTIDADES A LAS CUALES SE LES OBLIGA, POR LEY, A OBTENER BONOS DE

FomenTo HiroTeCARIO.

CON RESPECTO A LA SEGUNDA SERIE, SE F1JO ESTA TASA POR UNA PRESION JUS
TIFICADA DEL S ISTEMA MUTUAL., ACEPTANDO COMO UN PASO TRANSITORIO EN
LA TRASLACION DE RECURSOS FINANCIEROS HACIA EL BANCO DE LA VlVlENDA;
CABE RECALCAR QUE HUBO UNA SOLA EMISION EN BONOS DE ESTA SERIE CON LA
FINALIDAD DE CAPTAR LOS RECURSOS QUE ESTABAN EN ESE MOMENTO EN OTROS

ACTIVOS FINANCIEROS. DE LAS MUTUAL.ES.

L.OS BONOS DE LA QUINTA SERIE, TIENEN LA FINALIDAD DE SER COLOCADOS EN
EMPRESAS QUE DESEEN PARTICIPAR EN PROGRAMAS DE VIVIENDA, SE LES DA EL
CR/EDITO,UNA PARTE EN EFECTIVO Y OTRA EN BONOS; SE LES PAGA UNA TASA

DEL 9‘70 DE lNTERéS, QUE ES UNA TASA MAS ALTA QUE LA QUE SE PAGA POR DE
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PéSITOS A PLAZO, PERO MAS BAJA QUE LA QUE SE COBRA POR PRESTAMOS.

SE PUEDE DECIR QUE ES UNA TASA IN.TERMEDIA PARA DAR ACEPTACION A LOS
BONOS Y COBRAR UN POCO MENOS (DIF'ERENCIA ENTRE LO QUE SE COBRA P OR
PRESTAMOS Y PAGA POR BONOS), POR ESTA MODALIDAD EN EL OTORGAMIENTO
DE CRf:—.DlTOS. O ES UN AUMENTO EN EL COSTO DEL CREDITO EN EFECTIVO HA —

ClA LAS EMPRESAS.

EN REALIDAD, ELL. MARGEN DE LO QUE COBRA EL BANCO POR UN CREDITO EN
EFECTIVO, ES MAYOR QUE EL QUE COBRA POR CREDITO EN BONOS; ESTE MAR —
GEN MENOR EN EL COSTO DEL CREDITO PARA LAS EMPRESAS, ESTA COMPENSA—

DO POR LA CONVERTIBILIDAD DE DICHOS BONOS,

LOS BONOS DE LA SEXTA SERIE ESTAN ENCAMINADOS A DAR VIABILIDAD AL cumMm
PLIMIENTO DE LAS OBLIGACIONES DE LOS BANCOS COMERCIALES, RESPECTO AL

CREDITO SELECTIVO.

NORMALMENTE. LOS BANCOS COMERCIALES PAGAN EL 70]0 ANUAL EN LA CAPTA—
¢ 12 As 1
CION DE RECURSOS FINANCIEROS A PLAZO Y COBRAN EL ‘70, MAS 070 DE CcoOmMml

S 10N,

Los Bancos ComMERCIALES, S| NO PUEDEN COLOCAR SUS ACTIVOS FINANCIE

ROS EN EL SECTOR VIVIENDA EN EL PORCENTAJE QUE LES EXIGE LA LEY, TE —

NTAN QUE COLOCARLOS EN BONOS DE ESTA SERIE. P ERO REALMENTE LOS BAN

COS COMERCIALES NO PODTAN COLOCAR SUS ACTIVOS FINANCIEROS EN ESTE SEC

TOR, NO PORQUE NO QUISIERAN, SINO PORQUE NO EXISTIA DEMANDA DE RECUR —
rd

SOS FINANCIEROS EN ESOS BANCOS PARA ESTE SECTOR O NO CUMPLIAN LOS DE

MANDANTES CON LOS REQUISITOS.,

ENTONCES, CON LA FINALIDAD DE NO OCASIONAR PERDIDAS DEBIDO A LOS COS—

TOS QUE ORIGINABAN LOS RECURSOS QUE TENTAN QUE SER COLOCADOS EN EL

Banco, se LEs oTorcaBA UN MARGEN DEL 2%, ApemAs pe EsTo, EL Banco
i 12

DE LA ViVIENDA PODRTA COLOCAR ESTOS RECURSOS AL %, OBTENIENDO U N

MARGEN QUE PODRIA CUBRIR SUS COSTOS OPERATIVOS Y FINANCIEROS.
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Oreraciones AcTivas

BANCOS. RECIBE LAS TASAS QUE PAGAN LOS BANCOS DE ACUERDO AL MARCO LE —

GAL. AN

VaLores NecociaeLes E InvErsiones Financieras, Cosra LAs Tasas FliaDAs

POR LAS INSTITUCIONES QUE EMITEN LOS VALORES.

COL.OCACIONES. TASAS DIFERENCIALES FIJADAS, DE ACUERDO A CRITERIOS DE BE

NEFICIO SOCIAL Y FACTORES COYUNTURALES.

24



CAPITULO 0NN

RENDIMIENTOS Y COSTOS FINANCIEROS, COSTOS
OPERATIVOS Y MNMARGEN NETO DE RENTABILIDAD

DEIL. BANCO DE LA VIVIENDA DEL PERW



RENDIMIENTO Y COSTOS FINANCIEROS COSTOS OPERATIVOS

Y MARGEN NETO DE RENTABILIDAD DEL BANCO DE LA
VIVIENDA DEL PERU DE 1971 a 1973

2.1 RenoimienTos Financieros

LOS RENDIMIENTOS Y COSTOS FINANCIEROS DEL BANCO HAN SIDO CALCU —
LADOS, EN BASE AL PROMEDIO DE MONTOS QUE HAN EXISTIDO DURANTE CADA ANO A

UNA DETERMINADA TASA DE INTERES.

SE HAN HALLADO LAS TASAS PROMEDIO PONDERADAS DE LAS TASAS DE IN
TERES RESPECTO AL PROMEDIO ARITMETICO DE LOS RECURSOS FINANCIEROS DURAN

TE EL ANO,

.. lLLos rRenpimIENTOS FinaNnciErROs DEL BVP nan 1IDO crREciENDO DEL ARO
1971 A 1973, DEBIDO AL INCREMENTO DE LAS COLOCACIONES EN LOS PROGRAMAS DI
RECTOS Y EN LOS PROGRAMAS ESPECIALES, QUE SON A TASAS QUE FLUCTUAN ENTRE
e 8.5% v 12% (8.5%, 9.5%,10,5% v 5% en Los PrROGRAMAS DIRECTOs; 8.5% v
12% e~ Los ESF’ECIALES); ADEMAS, DEBEMOS INCIDIR EN QUE LA ESTRUCTURA DE
LAS COLOCACIONES O PRESTAMOS A MUTUALES SE HA IDO MODIFICANDO, DEBIDO A
QUE TODOS LOS PRESTAMOS REALIZADOS A ELLAS, SE HAN HECHO AL 8.5% v Los
SALDOS QUE QUEDABAN DE LOS PRESTAMOS ANTERIORES AL 6% sE HAN 1IDO REDU —

CIENDO, POR EFECTO DE SUS AMORTIZACIONES.

A CONTINUACI()N EXPLICITAMOS EL METODO SEGUIDO PARA EL CALCUI_O

DE LOs RENDIMIENTOS FINANCIEROS DEL BANCO DE LA VIVIENDA DEL PER(J.
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ACTIVOS RENTABLES DEL BALANCE DEL 3ANCO DE LA VIVIENDA
DEL PERU

Cuentas Tasas oe InTERES ANUALES
AN
VAN
A\, 5
YAV

"

S aLpos peE Los MonTos pe Enero a Diciemere

1 2 12
~/—\~ 1 —p Mi1q M1i2 e o e M1-12
AN 2 M 21 M22 _ __o_______M2-12
éll 3 s M3 M‘32 % __-___»_-__M3|—12
I | ] i
LA N > Myl M2 oo __My12
r - 12 M1 MonTos aAcumuLapos pE saLpbos peE uN AcTivo Fi
A 1—b J 1 : nanciero (£X1) una Tasa pe INTERES DADA.

W

£
LS
A

z LETLLI
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CALCULO DE LOS INGRESOS FINANCIEROS GENERADOS POR UN
ACTIVO FINANCIERC DURANTE UN ANO

MONTO PROMEDIO DEL ACTIVO FINANCIE

PROM. — B RO COLOCADO DURANTE UN ARNO, A UNA
TASA DE INTERES 1 ANUAL, CAPITALI —

ZABLE ANUALMENTE.

ool
MPROM. 2 == 2
12
>
M3
J
VERVAN T
PROM. 23 =
[ 12
i
I
I
‘
i ;12 M
o NJ
M A ___4—1
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Meprom. A‘]

Merom. AZ

11 = INGRESOS FINANCIEROS GENERADOS POR EL
AcTtivo i
1
12 = INGRESOS FINANCIEROS GENERADOS POR EL
AcTivo 2
13 = INGRESOS FINANCIEROS GENERADOS POR EL

AcTivo 3

1 = [NGRESOS FINANCIEROS GENERADOS POR EL

AcTivo /\

TIF =

ANUALES

TIF AnuaLEs.

ToraLacTivo

A : TOTAL DE INGRESOS FINANCIEROS
Merom. ,ox =

GENERADOS EN UN ARNO

I VARIABLE # | SuBiINDICE

TASA DE INTERES

TASA PROMEDIO PONDERADA DE

RENDIMIENTO DEL ACTIVO
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RENDIMIENTOS CALCULADOS EN BASE AL METODO ANTERIORMENTE EXPUESTO

Dic. Dic. Dic.
1971 1972 1973
RENDIMIENTOS 7.74 8.06 8.44
F onpos 8.33 7.95 8.65
COLOCAClONES 8.01 840 8.94

OrTros AcTivOs
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Los cosTos Financieros En Los afios 1971 A 1973 reFLEJAN UNA TENDEN
CIA CRECIENTE A CAUSA DEL CRECIMIENTO MAS ACELERADO DEL PASIVO CON COS —
TOS FINANCIEROS QUE EL SIN ELLOS Y TAMBIEN POR EFECTOS DE UTILIZACION D E
FUENTES DE CREDITO EXTERNO CONSEGUIDO DE Los Bancos FeoeraLes oe Fomen
TO, QUE COBRAN UNA TAsA DE INTEREs pE 8.5%: INFLUYE, TAMBIEN, EN EL ALZA
DEL COSTO, LA ELEVACION DE LA TASA DE INTERES QUE SE PAGA POR DEPOSITOS EN
GARANTIA QUE SE RECIBEN DE EMPRESAS CONSTRUCTORAS QUE CELEBREN CONTRA

TOS CON ENTIDADES DEL SECTOR PUBLICO, DICHA TASA st ELEvD peEL 5P aL 7 %

en 1973,

EL. CALCULO DE LOS COSTOS FINANCIEROS HA SIDO HECHO EN IGUAL FORMA QUE

EL DE LOS RENDIMIENTOS FINANCIEROS,

P = CuenTAas DEL PAsIVO | = Tasa DE INTERES:

Merom, Pt x 11 = CosTos FINANCIEROS OCASIONADOS POR EL PAsivo Pf
Merom., P2 x 12 . CosTos FinanciEROS ocasionaDOs POR EL Pasivo P2
Merom. P3 x. 13 = CosTos FINANCIEROS OCASIONADOS POR EL PASIVO P3

| 1

1
|
1

\
= COSTOS FINANCIEROS OCASIONADOS POR EL PASIVO Pl

t
1
-

- o
— e em o= amene e
-

Meprom. P, x

e
TCF = 2 M prom. Pl X 1, = TOTAL DE COSTOS FINANCIEROS GENE

RADOS EN UN ARNO.

! VARIABLE TAsSA H
‘, | SUBINDICE
DE INTERES

TCF AnuaLES TaAasAa PROMEDIO PONDERADA DE COSTOS

ToraL acTivO FINANCIEROS DEL PASIVO
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Costos Financieros per Banco pbe va Vivienoa per Per0

Dic.

1971

COSTOS FINANCIEROS

I
\\e)

Encase MuTuaLes

Bonos pe FomenTo HirpoTECARIO

CrE&piTo ExTERNO

DerpbsiTos SucursaLEs

OTros Fonpos

Ovros Pasivos

CariTaL v Reservas

Dic.
1972

6.93
7.08
5.35
7.47

4.35

Dic.
1973

5.61
7.32

5.46



2.2 CosTtos Financieros

ANTERIORMENTE AL Afo 1969, LA FUENTE PRINCIPAL DE FINANCIAMIEN —
To PArA EL Banco pe La Vivienba, LA consTiTuYd Los aPorTEs peL GoslerNO,
EL CUAL SE FUE EFECTUANDO EN FORMA GRADUAL PARA CONSTITUIR SU CAPITAL, ES
TE APORTE SE REALIZO EN FORMA ESCALONADA A UN RITMO ANUAL, EN PROMEDIO,

pe 95 miLLONES DE soOLES.

En ocTuere pe 1969 se expin1d e Decreto-l.evy 17863, mepianTE EL
CUAL sE oTORGO AL BANCO NUEVAS ¥ PERMANENTES FUENTES DE FINANCIAMIENTO ,
MODIFICANDO SUSTANCIALMENTE LA ESTRUCTURA DE CAPTACION DE RECURSOS DE L
BANCO; LAS PRINCIPALES FUENTES QUE SE CONSIGNARON EN EL REFERIDO DeECcrRE—
TO, CONSISTIERON LOS FONDOS DE ENCAJE QUE LAS Asociaciones pe AHORRO v
Pré&sTamo PArRA VIVIENDA ESTABAN OBLIGADAS A MANTENER Y DE LA EMISION DE
Bonos pe FomenTo HiPoTECARIO DESTINADOS A CANALIZAR PARTE DE LOS RECUR—
SOS FINANCIEROS GENERADOS POR LA ACTIVIDAD MISMA DEL SECTOR WWENDA\Y CONS
TRUCCION EN GENERAL. EN FORMA CASI PARALELA EN ESTE PERTODO, SE CONCRE—
TARON LAS GESTIONES PARA ATRAER RECURSOS EXTERNOS Y ORIENTARLOS AL FINAN

CIAMIENTO DE VIVIENDAS EN EL F’ATS‘

CONTRARIAMENTE A LOS DESARROLLOS OBSERVADOS EN EL PRIMER PERTO
DO DE VIDA INSTITUCIONAL, LA AFLUENCIA DE RECURSOS A PARTIR DE FiNEs oE 1969,
SE EFECTU® EN FORMA CAS! INMEDIATA POSIBILITANDO QUE LOS RECURSOsS DEL Ban
co aue A NoviEMBRE DE 1969 sumasan 856 MILLONES DE SOLES, SE ELEVARAN A
2,383 miLLones pe soLes en 1970 v posTeriorRMENTE, EN 1971, A 2,814 MmiLLO—

NES DE SOLES.
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BANCO DE LA VIVIENDA DEL PERU

RECURSOS: ESTRUCTURA Y DESARROLLO 1962 1972

(En miLLonEs DE SoLes)

CapPiTAL OTtros REecursos
v Re D.L. 17863 CrED. Bcos. Sus
SERvVAS MuTuaLes OTROS_(D EXT. Comer. OTtros@ TorTaL TJoTaL

1962 133 133
1963 193 1 1 194
1964 293 1 294
1965 444 6 6 450
1966 528 17 17 545
1967 608 18 18 626
1968 640 32 32 672
1969(Nov.) 746 62 48 110 856
1970 819 1.050 127 26 293 68 1.564 2.383
1971 877 1.100 193 314 259 71 1.937 2.814
1972 915 1.258 318 410 182 312 2.480 3.395

(i) Se reFiere A Los Bonos pe Fomento HiroTecario pe ta 3ra., 4Ta.v5ra.
SERIE; LA PRIMERA RECOGE FONDOS DE LAs Compafias pe SEGUROS PROVE-
NIENTES DE LOS INGRESOS NETOS POR CONCEPTO DE SEGURO DE DESGRAVAMEN
HIPOTECARIO; LOS DOs (ULTIMOS SE REFIEREN A RECURSOS PROVENIENTES DE
PERSONAS INDIVIDUALES Y JURTDICAS RELACIONADAS CON EL SECTOR VIVIENDA

Y CONSTRUCCION EN GENERAL.

(2) CompreEnDE DEPBsSITOs DEL MinisTERIO DE Marina, peL Banco pe ta Na-

c1ON, DEPDSITOS EN CUENTA CORRIENTE Y DEPOsITOs EN GaranNTia, D.L. No.

19604.

Fuente: [InForme Financiero Banco pe La Vivienoa per Per0O - 1972.

AST, PUES, ANTE ESTA NUEVA CONFORMACION DEL ACTIVO. SE PRESENTA LA

COYUNTURA DE CAPTACION DE RECURSOS PARA Los afos 1971 1973,
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2.3 Costos OreraTivOos

L.A ADMINISTRAClaN DE LOS RLECURSOS DE TODO INTERMEDIARIO FINANCIE
RO IMPLICAN COSTOS OPERATIVOS, LOS CUALES ESTAN CONSTITUIDOS, PRINCIPAL —

MENTE, POR REMUNERACIONES.

LA COMPLEJIDAD DE LA ADMlNlSTRACIéN DE CIERTOS RECURSOS CON DE —
e
MASIADOS OBSTACULOS EN EL USO DE ELLOS, IMPLICA UNA MAYOR ASIGNAC!E)N DE

PERSONAL CON CALIFICACION ADECUADA.

LLos FACTORES QUE INCIDEN EN EL CRECIMIENTO DE LOS COSTOS OPERA —
TIVOS SON, PRINCIPALMENTE! EL VOLUMEN DE LOS RECURSOS FINANCIEROS,SU COM
PLEJIDAD ADMINISTRATIVA, LA CALIFICACION DE LOS PROFESIONALES QUE LOS AD —
MINISTRAN, LOS COSTOS OPTIMOS DE LAS RELACIONES CAPITAL—MANO DE OBRA (TEg
NOLOGTA ADOPTADA) ¥ LA RACIONALIDAD EN LA ASIGNACION ¥ UTiLIZACION DE RE —

CURSOS.

EL. ESQUEMA ADMINISTRATIVO ADOPTADO, DEBERA REVISARSE, CADA CiER
TO T!EMPO, PARA SU ADECUACIION.,OPTIMA A LOS DESARROLLOS FINANCIEROS, LA
NO ADOPCION DE MEDIDAS CORRECTIVAS, PODRTA IMPLICAR DESPERDICIO DE RECUR—

SOS HUMANOS Y EN CONSECUENCIA UN INCREMENTO EN LOS COSTOS OPERATIVOS.

EN ALGUNOS CASOs, ELL MAYOR VOLUMEN DE RECURSOS FINANCIEROS AD —
MEINISTRADOS, PODRTA TRAER COMO CONSECUENCIA ECONOMIAS DE ESCALA Y EN OTRAS

NO.

CON RESPECTO A LAS TASAS DE INTER’ES, PUEDE OCURRIR QUE RECURSOS
FINANCIEROS CON UNA MISMA TASA DE INTERES. TENGAN DI!FERENTE COSTOS OPERA
TIVOS Y ALGUNO DE ELLOS (l_OS RECURSOS FlNANClEROS). RESULTE CON COSTOS (F__i_
NANCIEROS MAS OPERAT!VOS), MAYOREé QUE SU RENDIMIENTO, POR LO QUE SE DE —

BE EVALUAR CADA UNO DE ELLOS.

l_os cosTOs OPERATIVOS MUESTRAN UN CRECIMIENTO DEL afo 1971 A
1973; ESTE AUMENTO ES CONSECUENCIA, PRINCIPALMENTE, DE LA SIGNIFICATIVA

EXPANSION DE LA ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA DEL BANCO. A FIN DE ADECUARSE A
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LAS DIFERENTES CARACTERISTICAS QUE SE DERIVAN DE LA AMPLIACION DE SU AC —
Tivipab crepiTICiA, HasTa L afio 1969, La acTivibap crebiTicia peL Bawnco
SE BASABA, PRINCIPALMENTE, EN DOS MODELOS DE FINANCIAMIENTO: A MuTuALESs
pe Vivienoa v Programa para CooreraTivas pe Vivienoa; a parTirR pe 1970eL
FINANCIAMIENTO OTORGADO POR EL. BANCO PARA PROGRAMAS INTEGRALES DE VI —
VIENDA, DE RENOVACION URBANA Y PROGRAMAS DE INFRAESTRUCTURA, HAN REQUE —
RIDO, LOGICAMENTE, DE UN SUSTANTIVO CRECIMIENTO DE SUS CUADROS ADMINISTRA

TIVOS.
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2.4 MARGEN NETO DE RENTABILIDAD

LA piFerENCIA DE UNA Banca be FomenTo eEsTaTaL con un Banco Pri
VADO, ES QUE LA FUNCION OBJETIVO A MAXIMIZAR, ES DISTINTA, YA QUE S| EL OB—
JeTivo peL Banco Privabo Es EL DE MAXIMIZAR UTILIDADES EN LOs Bancos be
F oMENTO, SE PRESENTA DICHA FUNCION OBJETIVO MUCHO MAS COMPLEJA; LO QUE
SE BUSCA MAXIMIZAR ES EL BENEFICIO SoclAL ¥ POR OTRA PARTE, MUCHAS VECES
SE LE EXIGE QUE ACTUE como Banco Privabo PARA QUE LAS UTILIDADES SEAN ASIG

NADAS A OTROS SECTORES PARA SU DINAMIZACION ECONDMICA O SOCIAL.

]_A DISYUNTIVA A TRATAR ES, PUES, DE RENTABILIDAD ECONOMICA VER —

SUS RENTABILIDAD SOCIAL.

EL cALcuLO DE LA RENTABILIDAD SOCIAL, SE PUEDE REALIZAR EN TER
MINOS DE ASIGNACIONES DE RECURSOS FINANCIEROS A LOS SECTORES DE MENORES
INGRESOS Y A TASAS BAJAS DE INTERES, PERO TAMBIEN EXISTE UN PROBLEMA EN ES
TO Y ES EL DE HASTA QUE MONTOS FINANCIEROS Y A QUE TASAS BAJAS SE LES DEBE
OTORGAR O SE DEBE ASEGURAR EL RETORNO O NO? jQUE CONSIDERACIONES DE RIES
GO DEBEN TOMARSE? jSE DEBE TRANSFERIR EL DINERO? Y S| OCURRIERA ESTO UL—
TIMO, NO LLEGARTA UN MOMENTO EN QUE EL BAncO TENDRTA QUE CERRAR POR CRI—

SIS ECON6MICA Y FINANCIERA,

ApbeEmMAs DE ESTO, EXISTEN OTRO TIPO DE CONSIDERACIONES Y ES QUE LAS
PERSONAS CON UN MAYOR APREMIO DE VIVIENDA (CASO EsPECTFICO DEL SECTOR EN
QuE AcTOA EL BANCO), SON LAS QUE CARECEN DE INGRESOS FIJOS O DE PERSONAS
DESOCUPADAS O SUBOCUPADAS, LAS CUALES NO PUEDEN PAGAR EL COSTO DEL FI —
NANCIAMIENTO NI LA AMORTIZACION DEL PRESTAMO EN Si; EN ESTE CASO, SE TO—
MARTA LA DETERMINACION DE GENERAR UTILIDADES EN EL BANCO EN LOS SECTORES
QUE s PUEDEN PAGAR PARA QUE SE ASIGNEN DICHAS UTILIDADES EN LA CREACION
DE EMPRESAS QUE DEN EMPLEO; ESTA ULTIMA CONSIDERACION ES UNA ALTERNA

TIVA A SER AMPLIADA, DESARROLLADA Y EVALUADA CON OTRAS ALTERNATIVAS QUE

PUDIESEN EXISTIR,

EN TODO CASO, PUES, LA RENTABILIDAD DEL BANCO DE LA VIVIENDA N O
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DEBE SER NEGATIVA, PUES ESTO ORIGINARTA PERDIDAS Y A LARGO PLAZO Sl NO
FUERAN ASUMIDOS O CUBIERTOS POR EL GOBIERNO CENTRAL. MEDIANTE LOS APOR—
TES DE CAPITAL; TOMANDO ESTO COMO UNA TRANSFERENCIA, EL BANCO DE LA Vl —_

VIENDA TENDRTA QUE DECLARARSE EN QUIEBRA,

Es,rpues, Asf EN BASE AL ANAL!SIS ANTERIORMENTE EXPUESTO, QUE ASU
MiMOS QUE EL BANCO POR LO MENOS NO DEBE GENERAR UNA RENTABILIDAD NEGAT I~

VA O P’EF\‘DEDAS EN SU BALANCES DE RESULTADO.

En Las EvaLuAciOoNEs Econdmicas DE Los Bancos Privabos obe cuaL
QUIER EMPRESA, PUEDE QUE EN CIERTOS PERTODOS EXISTAN PERDIDAS, PERC LO
QUE INTERESA ES QUE EL FLUJO ACTUALIZADO DE RENTABILIDAD DEBE GENERAR UNA

TASA DE RETORNO MAYOR QUE LA DEL MERCADO DE CAPITALES.

PERO S1 SE QUIERE ADECUAR UN FLUJO PERMANENTE DE FINANCIAMIENTO
AL SECTOR, NO SE DEBE CUANTIFICAR ILA RENTABILIDAD DE UN BANCO DE FOMENTO,

AL [IGUAL QUE LA RENTABILIDAD DE UN BANCO PF\"IVADO.

De Hecro, si L Banco o FomeENnTO NO GENERA UTILIDADES NI PERDI—
DAS EN NINGUN PER{ODO, SE ESTARTA OBTENIENDO UNA TASA INTERNA DE RETORNO,
MENOR QUE LA DEL MERCADO; ENTONCES, DE HECHO, EL EsTAapo, POR MEDIO DE LA
INVERSION EN EL C.ARATAL DEL BAnco, ESTARTA HACIENDO UNA TRANSFERENCIA D E
SUS UTILIDADES (RENTABILIDAD DEL CAPITAL) A LAS PERSONAS QUE UTILICEN EL

crEDITO

EN OTRAS PALABRAS, SE DEBER'{A EVALUAR TAMBIEN EL COSTO DE OPOR—
TUNEDAD DE LA RENTABILIDAD SOCIAL DEL ESTADO, CON RESPECTO A LAASIGNA ——

Cc10N DE SUS RECURSOS A OTROS SECTORES,

A CONTINUAC 16N EXPLICITAMOS, PUES, EL AN;\L.iSlS HECHO CON RESPEC —
TO AL MARGEN NETO DE RENTABILIDAD, DEJANDO COMO CONSIDERACIONES QUE COM—

PLEMENTEN A DICHO AN;XL.CSRS, LO ANTER{ORMENTE EXPUESTO.

DEI_ ANALIS!S HECKO DE LOS RENDIMIENTOS, COSTOS FINANCIEROS Y COS

Tos oPeErRATIvOos peEL BVP, PoDEMOS DEDUCIR QUE EL. MARGEN NETO DE RENTABI —
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LIDAD DEL BANCO EN TERMINOS DE UNIDAD DE ACTIVO, DEPENDE DE LA ESTRUCTU —

RA DE LOS RECURSOS Y SUS RESPECTIVAS TASAS.

CoMO CONSECUENCIA DE LOS RENDIMIENTOS Y COSTOS FINANCIEROS Y COS
TOS OPERATIVOS, ENCONTRAMOS MARGENES NETOS DE RENTABILIDAD DECRECIENTES,
EN TERMINOS RELATIVOS DE UNIDAD DE ACTiIVO, PERO, DEBIDO AL VOLUMEN CRE —
CIENTE, EN TERMINOS DE MONTO GLOBAL DE ESTE ULTIMO, DETERMINA QUE EN TER

MINOS ABSOLUTOS NO DECREZCA EN FORMA NOTORIA LA UTILIDAD DEL BANCO, Y A

QuE EsTAa FLucTUA EN UN PromEDIO DE S [, 31,623 Para LOs aRos 1971 A 1973

(47 miLLones en 1971, 26 miLLones en 1972 v 22 miLLones en 1973).

LA UTILIDAD DEL BANCO ES PARTE DE LA EVALUACION ECONOMICO— FINAN
CIERA DE RENTABILIDAD DEL BANCO QUE DEBE SER COMPLEMENTADA CON LA EVA —
L.UACléN SOCIAL,DE MANTENER COLOCACIONES A BAJAS TASAS DE lNTERéS Y SUS

CONSECUENTES MENORES RENDIMIENTOS FINANCIEROS.

EL. RENDIMIENTO PROMEDIO PONDERADO DE LOS ACTIVOS DEL BANCO, TIE
NEN QUE SER MAYORES O IGUALES AL COSTO PROMEDIO PONDERADO DE SUS PASIVOS,
MAS LOsS cosToOs OPERATIVOS, DEBIDO A QUE SI NO FUERA As1 EL ESTADO TENDRTA

QUE ASUMIR LOS MARGENES NETOS DE RENTASBILIDAD NEGATIVOS DEL BANCO.

LLos crRITERIOS DE FUNCIBN ECONOMICA, FINANCIERA ¥ SOCIAL DEL BAN_
CO, NO EXPLICITAN LA TRANSFERENCIA DE RECURSOS DEL ESTADO POR INTERMEDIO
peL Banco, Por Lo cuaL sE asumE aue L BVP bpese Funcionar con un MiNT

MO DE MARGEN NETO DE RENTABILIDAD PARA ASUMIR LOS RIESGOS DE INVERSION Fi

NANCIERA,
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RENDIMIENTOS Y COSTOS FINANCIEROS BVP

RenpbiMiENTOS

F onpos
CoLocacionEs

OTros AcTivos

Costos F inancieros

Encase MuTuaLes

Bonos pe FomenTo HiroTeCARIO
Cré&piTo ExTERNO

DerbsiTos SucursaLEs

Otros Fonbos

Otros Pasivos

CaritaL v Reservas
Marcen Bruto pe RenTasiLiDAD

(GAs‘ros OreraTivos=0OTros EGr ESOS)

Totar AcTivo

Marcen NeTo pe RenTaBiLiDAD

39

o
W
(e}

\o

3.35

1,92

1.43

Dic.
1972

6.93
7.08
5.35
7.47
4.35

3.53

2.39

1.14

Dic.
1973

7.00
7.10
5.61
7.32
5.46

3.71

2.79

0.92



BANCO DE LA VIVIENDA DEL PERU

RELACION:

UTILIDAD /|CAPITAL PROMEDIO

=
Zt
o]

1972

1973

1974

(En MiLEs DE soLEs)

Uririoao [Cari—

TAL PROMEDIO

21.561
730.674
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CAPITUWILO 0o

EFECTOS DE CAMBIOS DE LAS TASAS DE

INTERES ACTIVAS Y PASIVAS SOBRE LOS

RENDIMIENTOS Y COSTOS FINANCIEROS

DEIL BANCO DE LA VIVIENDA DEIL PERW



3.

EFECTOS DE CAMBIOS EN TASAS DE INTERESES ACTIVAS O

PASIVAS SOBRE LOS RENDIMIENTOS Y COSTOS FINANCIEROS

DEL BANCO DE LA VIVIENDA DEL PERU

3.1

Tasas pe InTERES Pasivas

LLAs ALTERNATIVAS DE CAMBIO DE LAS TASAS DE INTERES PASIVAS DEL

BaNncoO sON LAS SIGUIENTES:

3.1.1

CON RESPECTO A LOS RECURSOS INTERNOS

CAMBEO EN LAS TASAS DE DEPOSITOS A PLAZO

CAMBIO EN LAS TASAS QUE PAGAN LOs Bonos pe FomenTo Hipo—

TECARIO

CAMBIO EN LAS TASAS DE DEPOSITOS EN GARANTIA

CoN RESPECTO A LOS RECURSOS INTERNOS, INSISTIMOS EN DES

TACAR QUE EL Banco pe La Vivienpa per PerU no oBTIENE FOn—
DOS COMPETITIVOS DIRECTAMENTE EN EL MERCADO FORMAL, S INO
QUE SON OBLIGACIONES DE ENCAJE Y DEPOSITOs oBLIGADOs. ANTE
ESTA CIRCUNSTANCIA, LOS EFECTOS DE ELEVACIONES DE TASAS DE
INTERES NO INFLUIRTA EN UN MAYOR VOLUMEN DE AFLUENCIA DE RE
CURSOs HACIA EL BAnco, sINO IMPLICARTA UN ALZA EN EL COSTO
DEL DINERO DEL BANCO Y EN CONSECUENCIA, UNA ELEVACION EN LAS

TASAS DE INTERES EN LAs coLocAaclioneEs peL BVP,

Una BAJA EN LAS TASAS DE INTERES QUE PaGga EL Banco impPLl
CARTA UNA REDUCCION EN SUS COSTOS, PERO INFLUIRIA EN  UNA
DISMINUCION EN LOS RENDIMIENTOS FINANCIiEROS DE LAS ENTIDA —

DES QUE TIEENEN ESTOS ENCAJES Y OBLIiGACIONES CON EL BANCO.

S! DICHA TASA SE REDUJERA A TAL FORMA QUE IMF’L!CARI/A UNA BA
JA EN LOS RENDIMIENTOS FINANCIEROS, PONIENDO POR EJEMPLO EL
SISTEMA MUTUAL. Y DE TAL MANERA QUE SUS RENDIMIENTOS FINAN
CIEROS SE HAGAN IGUALES O MEJORES QUE SUS COSTOS FINANCIE —

ROS, PODRIA IMPLICAR UNA CRISiS EN DICHO SISTEMA,
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Por cuanTO UNA REDUCCION EN LOS COSTOS FINANCIEROS DEL Ban
co DEBERTA DE ACOMPARAR UNA REDUCCION EN LOS COSTOS FINAN—
CIEROS DE LAS ENTIDADES QUE TIENEN OBLIGACIONES DE ENCAJE Y
DEPOSITOS OBLIGADOS con EL Banco, como son Las MuTuaLes;

TAMBIEN CABE RECALCAR QUE UNA REDUCCION DE LAS TASAS QUE PA
cA EL SisTeEmMa MuTuAL, IMPLICARTA UNA REDUCCION EN SU CAP —
TAC!ON, DEBIDO A QUE, A CONSECUENCIA DE UNA REDUCCION EN LA
TASA IMPLICARTA UNA PREFERENCIA DE LAS PERSONAS A MANTENER
SUS ACTiVOS FINANCIEROS EN ACTIVOS REALES QUE COMPENSEN LA

TASA DE CRECIMIENTO DE LA INFLACION,

EN RESUMEN, REDUCIR LAS TASAS DE INTERES QueE Paca ELBanco,
rd
TRAERIA COMO CONSECUENCIA EFECTOS DIRECTOS, COMO SON. LA
REDUCCION EN SUS COSTOS FINANCIEROS E INDIRECTOS, COMO S ON
LA DISMINUCION DE LOS RENDIMIENTOS FINANCIEROS DE LAS ENTI—
DADES CON OBLIGACIONES DE ENCAJE Y DEPOSITOS OBLIGADOS (EN
DEPOSITOS O BONOS), O UNA REDUCCION EN LOS DEPOSITOS DE ES—
TAs ULTIMAS ENTIDADES POR LOS FACTORES ANTERIORMENTE EX _

PUESTOS.
3.1.2 Con RESPECTO A LOS RECURSOS EXTERNOS

(BID, AID v Bancos FeperaLes e Fomento oe Vivienoa)., Po
DEMOS DECIR QUE LOS CRITERIOS PARA LA EVALUACION DE LA OB —
TENCION DE ESTE T1PO DE PRESTAMOS SON DIST!NTOS A LOS DE LOS

RECURSOS INTERNOS.
PobEmMos TOMAR LOS SIGUIENTES!

Con reEsPeEcTO AL Pafs. CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO, NECE —
SIDADES DE LIQUIDEZ DE DIVISAS, ALTERNATIVAS DE TASAS DE IN—
TERES MENORES, PRESTAMOS AMARRADOS, POLITICA DE ENDEUDA —

MIENTO, COSTO SOCiAL DE LA DIVISA, ETC,

Con respecTO AL Banco. TAsA DE INFLACION, DEVALUACIONES,
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TASA DE INTERES REAL (EJ. COMISION DE COMPROMISO POR SAL —

DOS NO UTlL.lZADOS), GARANTIA DEL GOBIERNO PARA ASUMIR LAS VA

RIACIONES EN EL TIPO DE CAMBIO.

Pobemos DECIR QUE LA CONVENIENCIA O NO DE UTILIZAR RECUR =
SOS EXTERNOS, GONCHERNE.AL BANCO ¥ SOBRE ToDO AL PAfs v, EN
MAYOR MAGNITUD, A ESTE ULTIMO, POR CUANTO EL UNICO CRITE _

R1O DE EVALUACION DE ESTE TIPO DE PRESTAMO NO ES LA TASA DE

INTERES.
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3.2 DETERMINANTES DE LAS TASAS DE INTERES ACTIVAS

LA DIFERENCIA DE TASAS DE INTERéS ACTIVAS DEPENDEN, PRINCIPALMEN

TE, DE FACTORES SOCIALES Y REGIONALES DE PREFERENCIA VY ADEMAS ESTA FLUC~—
2.

TUACION DE LAS TASAS DE INTERES DEBEN GIRAR DENTRO DE UN PROMEDIO PONDE —

RADO DE LOS COSTOS FINANCIEROS DEL BANCO Y DE SUS COSTOS OPERATIVOS.,

UN ESTUDIO ACERCA DE LA UNIFORMIZACION DE CRITERIOS PARA ESTABLE
CER UNA GAMA DE DIFERENTES TASAS DE INTERES ACTIVAS, CONSTITUIRTA EL FAC—

TOR QUE LA RESPALDE,

EVIDENTEMENTE, LOS JUICIOS DE VALOR SUBJETIVOS Y LA CUANTIFICA —
C1ON DE ELEMENTOS INDICADORES ECONOMICOS OBJETIVOS, DARA LA PRIORIDAD SO
CIAL PARA LA CANALIZACION DE RECURSOS FINANCIEROS Y LA FIJACION DE TASAS

DIFERENCIALES,

LA Fluac15N DE TASAS DE INTERES ACTIVAS DIFERENCIALES, TENDRA QUE
SER DE ACUERDO A LAS CARACTERISTICAS DE CADA SECTOR Y SE TENDRA QUE LLE —
GAR, NECESARIAMENTE, A FIJAR LOS CRITERIOS ESPECIFICOS PARA LA FIJACION DE
TASAS DE CADA UNIDAD MICROECONDOMICA; EN ESTE caso, L BVP, pues rLas ca—
RACTERTSTICAS DE SUS COSTOS FINANCIEROS Y COSTOS OPERATIVOS, SON DISTIN —

TOS A LOS DE LAS DEMAS INSTITUCIONES O EMPRESAS FINANCIERAS O NO DEL SEC—

TOR.
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3.2.1 Los CosTos Financieros

l.os cosTos FINANCIEROS REPRESENTAN EL COSTO DEL DINERO PA
rRA EL BVP en LAs DIVERSAS MODALIDADES DE CAPTACION DE FONDOS; LOS COS —
TOS FINANCIEROS ESTAN DADOS ESPECIFICAMENTE POR LA TASA DE INTERES QUE SE

DEBE PAGAR POBR LOS RECURSOS,.

EL Banco pe La Vivienoa oec PerO, AL IGUAL QUE cUALQUIER

OTRA UNIDAD ECONEJMICA. TIENE COSTOS Y RENDIMIENTOS.

EL BVP puebe PrRESTAR EL DINERO HASTA UN LimiTE DEL 12%
mAs 1% peE comisION, PERO REALIZA PRESTAMOS QUE ESTAN A TASAS MAS BAJAS :

ESTO ES, DEBIDO A QUE SUS COSTOS AS1 LO PERMITEN.,

CABE DESTACAR UNA MODALIDAD DE FINANCIAMIENTO RELEVANTE Y
ES EL APORTE DE CAPITAL DEL GOBIERNO; S1 BIEN ES CIERTO QUE EL CAPITAL.APOR
TADO NO GANA INTERESES, DEBERTA RENDIR UN PORCENTAJE DE LA INVERSION DADO
POR LA UTILIDAD A FIN DE CADA PERTODO, YA QUE EXISTE UN COSTO DE OPORTUNI —

DAD DE DICHO CAPITAL..

EVlDENTEMENTE, EN LA EVALUACION DEL RENDIMIENTO DE LA IN —

2
VERSION DEL CAPITAL DEL BVP, PRIMAN LOS CRITERIOS SOCIALES Y PODEMOS ASU
MIR QUE EL COSTO DE OPORTUNIDAD DE LA INVERSION EN EL CAPITAL DEL BVP, ES

SUPERADO POR EL BENEFICIO SOCIAL DE DICHA INVERSIéN.

LA uTiLipap DEL BANncoO sE PODRTA INCREMENTAR SI SE COLOCA
rd
RAN TODOS LOS FONDOS A TASAS ALTAS, PERO NO SE BUSCA UNICAMENTE MAXIMI —

Pl
ZAR LLOS BENEFICIOS ECONéMlCOS. SINO TAMBIEN 1.LOS SOCIALES.

L.OS COSTOS FINANCIEROS, PUES, SON AST UNA DE LAS VARIABLES

QUE DETERMINAN EL LiMITE MTNIMO PROMEDIO A LOS QUE SE PUEDEN COLOCAR LOS

RECURSOS.

45



3.2.2 Los Costos OreraTivos

LLos cosTos OPERATIVOS REPRESENTAN LOS COSTOS DE ADMINIS —
TRACION DE LOS RECURSOS DEL BANCO; EL REGISTRO, LA TABULACION, CONTABI
LIZACION Y ANALISIS DE LAS OPERACIONES FINANCIERAS, REPRESENTAN LAS NECE —
SIDADES DE PERSONAL, EQUIPO £ INSTALACIONES FIJAS QUE NECESITA EL BANCO

PARA OPERAR DICHOS FONDOS,

LA OBTENCION DE RECURSOS FINANCIEROS CON COSTOS DE INTE —
rRES BAJOS, PUEDE IMPLICAR UN COSTO DE ADMINISTRACION ALTO O BAJO; POR ESO,
ELL. COSTO ADMINISTRATIVO U OPERATIVO DE UN FONDO ES INHERENTE A LAS CARAC—

TERISTICAS DE DICHOS RECURSOS,

LO MISMO AST LA APLICACION DE RECURSOS A TASAS DE INTERES
ACTIVAS DIFERENCIALES, IMPLICA UNA MAYOR DIVERSIDAD DE OPERACIONES, CUA —

LITATIVAS Y CUANTITATIVAMENTE, DISTINTAS, LO QUE IMPLICA UN MAYOR COSTO.

L.os cosTos OPERATIVOS DEPENDEN DE LAS MODALIDADES DE CAP
TACION DE RECURSOS Y DE LAS MODALIDADES DE APLICACION DE ESTOS Y ES OTRA
DE LAS VARIABLES QUE DETERMINAN LA FIJACION DE TASAS DE INTERES ACTIVAS ,
PUES POR LO MENOS EL RENDIMIENTO PROMEDIO DE ESTOS ULTIMOS DEBE CUBRIR

EL. COSTO FINANCIERO Y SUS COSTOS OPERATIVOS PROMEDIOS.
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3.2.3 FacTorEs soclALEs

LA MAXIMIZACI6N DEL BENEFICIO SOCIAL, IMPLICA CRITERIOS SsuB

JETIVOS DE VALOR Y CRITERIOS OBJETIVOS CUALITATIVOS Y CUANTITATIVOS.

LA POLiTICA DE DIFERENCIALIDAD DE TASAS DE INTERES ACTIVAS,
IMPLICA UN CUESTIONAMIENTO DE A QUIENES SE LES DEBE OTORGAR TASAS DE IN —

z z
TERES MAS BAJAS Y A QUIéNES MAS ALTAS, DENTRO DE CIERTOS MARGENES.

EXISTEN INDICADORES, COMO SON! EL INGRESO FAMILIAR, LA NE—
CESIDAD DE VIVIENDA, OTORGAMIENTO DE RECURSOS A EMPRESAS PUBLICAS QUEDIS
MINUYAN EL VALOR DE LA VIVIENDA, OTORGAMIENTO DE CREDITO A PROGRAMAS D E

INFRAESTRUCTURA DE VIVIENDA, ETC,

LA DIFERENC ALIDAD DE TASAS ACTIVAS, ES UNO DE LOS MECANIS—
MOS DE REDISTRIBUCION DEL INGRESO O PRODUCTO, PERO ES NECESARIO QUE ESTA
PoLTTICA sEA ACOMPARADA DE OTROS INSTRUMENTOS, YA QUE UN FUNCIONAMIEN —
To OPTIMO SOCIALMENTE DE LA ACTIVIDAD BINANCIERA DEL BANCO, PUEDE SER
AFECTADO POR UN MAL FUNCIONAMIENTO DE OTRAS ESTRUCTURAS, COMO SON; LA
DE LA PRODUCCION O LA DE LA PROPIEDAD QUE LLEVEN A CUELLOS DE BOTELLA EN

EL. CASO DE LA PRIMERA Y A UNA MALA REDISTRIBUCIE)N DEL EXCEDENTE GENERADO

POR LA SEGUNDA,
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3.2.4 FacTtores RecionaLESs

LA REALIDAD DEL SISTEMA ECONOMICO CONCRETO DEL PERG Y LOS
DIAGNOSTICOS EFECTUADOS REFLEJAN UN CENTRALISMO DE LAS ACTIVIDADES ECO —
NOMICAS EN GENERAL EN LXMA Y EN CONSECUENCIA, TAMB!E:N UN DEFICIT HABITA

CIONAL ACENTUADO EN LAS REGIONES EXTERNAS A ELLA.

LA POLITICA DE DESARROLLO INTEGRAL DEL PATS EXIGE UNA CANA—~
LlZAClaN DE RECURSOS FINANCIEROS PARA VIVIENDA A LAS DIFERENTES REGIONES
DEFICITARIAS DE ESTAS, PERO DEBE REALIZARSE SIN DESCUIDAR LAS NECESIDA

DES QUE SE PLANTEAN A NIVEL DE LA CAPITAL.

ESTA F’OLTTICA DE DESARROLLO INTEGRAL CONLLEVA, NECESARIA —
MENTE ., UNA F’OLTTICA DE DIFERENCIALIDAD DE TASAS RELATIVAMENTE MENORES PA
RA LAS REGIONES MENOS DESARROLLADAS PARA FACILITARLES EL ACCESO AL CR/ED_I
TO, ESTA POL.TTICA ES UNA PARTICULARIDAD DE LOS FACTORES SOCIALES, PERO ES
NECESARIO TOMARLA EN CUENTA EN FORMA APARTE, PUES PERMITE EVALUAR LOS JUl

Cl1OS SOCIALES Y ECONOMICOS EN FORMA MAS DESAGREGADA Y TAMBIEN POR CUES—

TIONES METODOLOGICAS DEL ANALISIS DE LA DIFERENCIALIDAD DE TASAS,
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CAPITULD IV

IINSTRUMENTOS DE CAPTACION RECIENTEMERTTE

ASIGHADOS POR LEY W POSIBILIDAD DE

NUEYOS [NSTRUMENTOS SUUS COSTOS FINANCIEROS



4. INSTRUMENTOS DE CAPTACION RECIENTEMENTE ASIGNADOS
POR LEY Y. POSIBILIDAD DE, NUEVOS INSTRUMENTOS 'Y SUS
COSTOS.” FINANCIEROS

ANTE LA PERSPECTIVA DE LA NECESIDAD DE UN DESARROLLO FINANCIERO DEL
BANCO EN LA OBTENCIDON v COLOCACION DE RECURSOS Y QUE LAS DIFERENTES MODA
LIDADES DE FINANCIAMIENTO EXISTENTES NO MOSTRARTAN UNA REACCléN DE INCRB—
MENTO EN LOS FONDOS DE CADA UNA, DEBIDO A CAMBIOS EN LAS TASAS DE lNTER’ES,
SE PERFILA LA INTRODUCCX{DN YA EFECTIVA, POR LEY, DE UN NUEVO INSTRUMENTO DE
OBTENCI6N DE RECURSOS, QUE ES EL FONDO DE VIVIENDA PARA TRABAJADORES DE
PROF’IEDAD SOCIAL, CUYA DINAMICA EN CRECIMIENTO SERA IMPULSADA POR LA EFI
CIENCIA DE LAS UNIDADES ECONOMICAS QUE SE CREEN DENTRO DE ESTE NUEVO ES —

QUEMA DE PROPIEDAD.,

EXISTEN OTROS PLANTEAMIENTOS A NIVEL DE BORRADOR DE ANTEPROYECTO,CU
YO ESTUDIO ESF’ECTF’ICO DE CADA UNO DE ELLOS, REPRESENTA UNA ELABORAC ION CON
CRETA DE UN PROYECTO, CUYA FACTIBILIDAD O NO SERA DETERMINADA POR LA EVA—
LUAC16N DE CADA UNA DE ELLAS Y EN EL CASO DE SER FACTIBLE, DEBERA ELABO —
RARSE LA LEY CORRESPONDIENTE PARA SU OPERATIVIDAD Y EN ELLA LA FI1JACION DE

LOS COSTOS FINANCIEROS DE CADA RECURSO,
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4.1 Fonoos pe Vivienoa para Trasasapores pe Proriepan SociaL

ESTE NUEVO INSTRUMENTO DE OBTENCION DE RECURSOS FINANCIEROS RE—
CIENTEMENTE ASIGNADO POR LEY, REPRESENTAN FONDOS COMPULSORIOS; ES DECIiR,
QUE NECESARIAMENTE TIENEN QUE SER CANALIZADOS HACIA EL SECTOR QUE LAS
GENERARA, LA FIJACIE)N DE TASAS DE lNTERéS QUE SE PAGUEN Y SE COBREN, P OR

PARTE DEL BANCO, DE DICHOS FONDOS TODAViA NO HA SIDO ESTABLECIDO.

EL. MARGEN ENTRE LAS DOS TASAS DE COSTO Y RENDIMIENTO FINANCIERO,
2
ESTARA DADA POR LOS COSTOS OPERATIVOS DE LA ADMINISTRACION DE DICHOS FON—

DOs.

L_OS INTERESES QUE GENEREN DICHOS FONDOS, LO lNCREMENTARAN; O SEA,
QUE NO SERAN PAGADOS SINO CAPITALIZADOS, LA ELEVACION DE LAS TASAS DE INTE
RES QUE SE PAGUE POR DICHOS FONDOS SERA TRASLADADA A LOS TRABAJADORES QUE
PAGUEN TASAS PARA EL FINANCIAMIENTO DE VIVIENDA] O SEA, QUE SE GENERA UN
MECANISMO DE TRASLADO DE INGRESO DE LOS TRABAJADORES QUE ADQUIEREN LA VI
VIENDA HACIA LOS QUE NO LA TIENEN POR EFECTOS, GNICAMENTE, DE LA TASA DE

INTERES.

EL. ESTUDIO DE S| ES CONVENIENTE O NO DICHO MECANISMO DE REDISTRI
BUCIBN ENTRE LOS TRABAJADORES DE PROPIEDAD SOC IALL, NO PUEDE SER ANALIZADO
UNICAMENTE EN ESTE ASPECTO, SINO TAMBIEN COMO UN MECANISMO DINAMICO EN

LA CREACION DE NUEVAS VIVIENDAS,

SE DEBE EXPLICITAR AL SECTOR CUALQUIER TASA DE INTERES DEMASIA
DO ALTA ” QUE SE COBRASE EN LA COLOCACION DE ESTOS FONDOS, ADEMAS, TAM —
BIEN DEBE TENERSE EN CUENTA EL COSTO DEL DINERO PARA LA FINANCIACION DE VI
VIENDA PARA LOS TRABAJADORES DE FUERA DEL SECTOR, YA QUE sERfA uN INDICE
DEL BIENESTAR QUE LES DARIA A LOS TRABAJADORES DEL SECTOR; ES DECIR, SI A
LAS PERSONAS QUE ESTAN EN EL SECTOR DE PROPIEDAD SOCIAL SE LES OTORGASEN

CREDITOS A IGUALES TASAS QUE LAS QUE ESTAN FUERA, NO IMPLICARTA NINGUNA“ME

o
JORA .,
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4,2 OTROS POSIBLES INSTRUMENTOS DE CAPTACIE)N Y SUS COSTOS FINANCIE —

ROS

InTRODUCC 16N DE LOs Bonos pe FomenTto HiroTeEcario aL Mercabo e Va—

LORES.

REDUCCIE)N o EL_IMINACI6N DE LA TASA DE ENCAJE DEL BANCO POR BONOS DE

FomenTo HiroTECARIO.

CoLocac1d6n oBLIGATORIA EN EL Bantco pe LA Vivienoa per PerO DE  uN

PORCENTAJE DEL INGRESO POR SUELDOS O SALARIOS,

COLOCACI6N OBLIGATORIA DE TODA O UNA PARTE DE LAS RESERVAS PARA IN —

DEMNIZACIONES DE LAS EMPRESAS.,
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CONCLUSICNES

5.1

5.2

5.3

5.4

LAS DIFERENCIALIDADES DE TASAS ACTIVAS Y LA RELATIVIDAD A SUS
MONTOS GENERAN UNA TASA PROMEDIO PONDERADO DE RENDIMIENTOS FI —
NANCIEROS QUE SI ES MAYOR O IGUAL AL PROMEDIO DE SUS COSTOS FINAN

CIEROS, MAS SUS COSTOS OPERATIVOS, NO ORIGINAN PERDIDAS (EN TERMI

NOS DE CUENTA DE RESUL.TADO).

UN ALZA EN LAS TASAs DE INTEREs pasivas peL BVP no inFLUIrRTA  EN
UN MAYOR VOLUMEN DE AFLUENCIA DE RECURSOS HACIA EL Banco, PUES
LOS FONDOS QUE OBTIENE NO SON COMPETITIVOS EN MERCADO FORMAL, S1
NO OBLIGACIONES DE ENCAJE Y DEPOSITOS OBLIGADOS, PERO Si INFLUIRIA
EN UN ALZA EN LOS COSTOS FINANCIEROS DEL BANCO, LO QUE TRAERTA co

MO CONSECUENCIA UNA ELEVACION EN LAS TASAS DE LAS COLOCACIONES.

UNA REDUCCION DE LAS TASAs DE INTEREs que paca eL BVP Traerfa co
MO CONSECUENCIA EFECTOS DIRECTOS, COMO SON. LA REDUCCION EN SUS
COSTOS FINANCIEROS E INDIRECTOS, COMO SON LA DISMINUCION DE LOS
RENDIMIENTOS FINANCIEROS DE LAS ENTIDADES CON OBLIGACIONES DE EN
CAJE v DEPBsITOs oBLIGADOS (EN DEPBsITO 0 Bonos) v UNA POSIBLE CRI
SIS EN LAS ENTIDADES QUE TIENEN ESTAS OBLIGACIONES DE ENCAJE CON
eL BVP, si1 Es QUE NO SE TOMAN MEDIDAS RESPECTO A LOS COSTOS FI —

NANCIEROS DE EsTAas ULTIMAS.

Los cRITERIOS PARA EVALUAR LA CAPTACION DE RECURSOS FINANCIEROS
exTernos (BID, AID, v Bancos FeperaLes oe FomenTto a La Vivien—
DA), NO SON UNICAMENTE LOS REFERIDOS A TASAS DE INTERES,SINO TAM
B1EN A FACTORES QUE CONCIERNEN A NIVEL DEL PA{S, COMO SON LoS PRES

TAMOS AMARRADOS, POLTTICA DE ENDEUDAMIENTO, DEVALUACIONES, ETC,
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RECOMENDACIONES’

6.1

6.2

6.3

SE.' DEBE ELABORAR UNA ESCALA TECNICA QUE REFRENDE LA DIFERENCIA—
e
LIDAD DE TASAS ACTIVAS QUE DEBERIAN EXISTIR, CON RESPECTOALBVP_
SE DEBERAN INCLUIR FACTORES SOCIALES Y FACTORES ECONOMICOS Y EL
PROMEDIO DE LA RENTABILIDAD DE DICHAS TASAS ACTIVAS NO DEBE SER
MENOR QUE LOS COSTOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS DEL BANCO, Sl ES
7
QUE SE POSTULA A ESTE COMO UNA ENTIDAD FINANCIERA QUE NO DEBE GE

NERAR PERDIDAS,

PARA QUE HAYA UN INCREMENTO EN LA CAPTACION DE RECURSOS FINAN —
ClEROS .F’OR PARTE DEL BANCO, TENDRA QUE IDEARSE NUEVOS INSTRUMEN
TOS Y MODALIDADES OPERATIVAS DEL BANCO O READAPTARSE LAS YA EXIS
TENTES, ALGUNOS DE ELLOS SE ENUMERAN EN EL PUNTO 4.2, EL. DESARRO
LLO DE LA FACTIBILIDAD DE CADA UNO DE ELLOS U OTROS Y SU IMPLEMEN
TACION INDUCIRI’\N AL DESARROLLO FINANCIERO DEL. BANCO Y EN CONSE -—

CUENCIA, DEL SECTOR,

LA lMPL.EMENTAC!E)N DE NUEVAS TASAS DE INTERES NORMADA PARA UNI —
FORMIZAR EL FUNCIONAMIENTO DEL INTERMEDIARIO FINANCIERO, DEBERA
DE REALIZARSE EN FORMA POSTERIOR A LA EVALUACION DE LOS EFECTOS
POSITIVOS Y NEGATIVOS, CON RESPECTO A LOS COSTOS Y RENDIMIENTOS A
NANCIEROS Y A LA CAPTACION Y COLOCACION DE RECURSOS DE CADA UNA DOE
LAS ENTIDADES FINANCIERAS PARA UNA 6PT!MA READECUACIéN Y SUS CON

SECUENTES OPTIMOS RESULTADOS,
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