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RESUMEN EJECUTIVO

Esta Nota Técnica se motiva por el interés de la Comision de Libre Competencia y Asuntos
del Consumidor, CLICAC, de conocer los efectos que tiene sobre el bienestar del
consumidor el comportamiento de las tasas de interés en el mercado internacional y local.

El tratamiento de las tasas de interés tiene particular importancia en funcién de los efectos
que ejerce sobre la economia en general, el empleo y los precios en particular,
especialmente en el nivel de consumo.

El comportamiento de la tasa de interés incide en la expansion o reduccién de la demanda
en aquellos sectores sensibles a las mismas: un aumento de las tasas en los préstamos
bancarios encarece el crédito, mayores tasas para préstamos hipotecarios deprimen la
demanda de viviendas; tasas para préstamos al consumo mas altas se traducen en una caida
de las compras de autos y demas bienes durables.

El presente estudio trata de medir la reaccion del crédito al consumo, de las hipotecas de
vivienda particulares, los ahorros y de los indices de morosidad, al movimiento de las tasas
internacionales y en consecuencia de las tasas activas y pasivas locales.

Las tasas internacionales’ (Prime Rate, LIBOR y FED) siguieron la tendencia bajista previa
al periodo que abarca la presente Nota Técnica. Esta tendencia cambia a partir del segundo
trimestre del afio 2004. En este periodo de estudio, el comportamiento de la tasa
interbancaria local es muy cercano a la tasa interbancaria de la FED, con incrementos
menos pronunciados a los que se produjeron en esta ultima.

La tasa de interés sobre depo0sito a seis meses para los bancos panamefios y extranjeros
durante la coyuntura bajista tardaron en disminuir y se ajustaron a la tendencia bajista a
mediados del afio 2003. EI monto de los depésitos a la vista se mantuvo estable durante el
periodo estudiado.

La tasa sobre el crédito al consumo en la banca panamefia a partir del primer trimestre de
2004 revela una tendencia a la subida, en direccion opuesta a la que siguieron los bancos
extranjeros.

El crédito al consumo en promedio experimenté un modesto crecimiento. Sin embargo las
tarjetas de crédito reflejaron un crecimiento mas dindmico, seguido por los préstamos
personales. El crecimiento del crédito para la compra de autos fue inferior a estos dos.

El crédito hipotecario, especialmente el destinado a viviendas particulares fue determinante
en la dindmica del crédito domeéstico. Las tasas de referencia hipotecaria en promedio
bajaron en los ultimos dos afios.

Aparentemente no hay una relacion clara entre las tasas sobre el crédito al consumo y el
grado de morosidad. A partir de diciembre de 2003 se refleja un aumento de la morosidad,
en condiciones de poca variabilidad de las tasas de interés o en sentido inverso, es decir de
baja de la morosidad acompafiada de incremento de la tasa en el afio 2003.

! En esta Nota Técnica, se explica la definicion de cada una de estas tasas, en el apartado que trata del Marco
Teorico y Metodoldgico.
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INTRODUCCION

Esta Nota Técnica se motiva por el interés de la Comision de Libre Competencia y Asuntos
del Consumidor, CLICAC, de conocer los efectos que tiene sobre el bienestar del
consumidor, el comportamiento de las tasas de interés en el mercado internacional y local.

Se ha escogido un periodo que va de enero de 2003 a diciembre de 2004 para el estudio,
dentro del cual predomina una tendencia a la baja de las tasas internacionales, con un
acompariamiento en general del comportamiento de las tasas locales de esta trayectoria. A
partir del segundo trimestre del afio 2004 esta tendencia cambia de direccion hacia el alza.

Tras una observacién del comportamiento de las tasas de interés, se analiza la situacion de
los depdsitos, crédito al consumo, el crédito hipotecario, su dindmica y los indicadores de
morosidad. Para ello se toma en consideracion la influencia del costo del dinero en las
hipotecas, las tarjetas de crédito, los préstamos personales y para autos.

En esta tarea de monitoreo, la CLICAC, ha contado con la valiosa y activa colaboracion de
la Superintendencia de Bancos y de la Asociacion Panamefia de Credito.

MARCO CONCEPTUAL

Los cambios en la tasa de interés tienen importantes efectos sobre el Producto Interno Bruto
(P.1.B.), el empleo y los precios; éstos efectos se generan a través de diversas vias y afectan
la demanda agregada y la actividad econémica.

Los movimientos en las tasas de interés inciden en la economia basicamente a través de tres
canales:

1) El canal crediticio: El costo y la disponibilidad de crédito.

2) Elcanal de riqueza: La riqueza neta y el valor de los activos de las familias.

3) El tipo de cambio: El valor del dolar frente a otras monedas con sus consecuencias
sobre los precios de exportaciones e importaciones.

Los cambios en el costo y disponibilidad del crédito provocados por cambios en la tasa de
interés generan importantes efectos sobre el consumo del sector privado y por lo tanto,
sobre el P.1.B.

Aumentos en la tasa de interés tienden a reducir la demanda en aquellos sectores sensibles a
las mismas: un aumento de las tasas en los préstamos bancarios encarece el crédito,
mayores tasas para préstamos hipotecarios deprimen la demanda de viviendas; tasas para
préstamos al consumo mas altas se traducen en una caida de las compras de autos y demas
bienes durables.

La demanda de bienes de consumo también se ve afectada por los cambios en el valor de
los activos financieros que poseen las familias tales como las acciones y bonos. En general,
el valor de estos activos se mueve de forma inversa a los movimientos en la tasa de interés,
por lo cual un aumento de tasas reduce el valor de dichos activos, reduciendo la riqueza de
las familias, provocando una contraccion de la demanda por bienes de consumo.
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Un encarecimiento del crédito al consumo personal deberia traducirse en un impacto hacia
arriba de los indices de morosidad; sin embargo, en la economia panamefa esta hipotesis
no se confirma, convirtiéndose la variable empleo la que puede explicar esta situacion. No
hay evidencias de una fuerte elasticidad entre el comportamiento de las tasas sobre crédito
al consumo y la morosidad en el comercio, la banca o en las empresas financieras, debido a
que es muy probable que el servicio de la deuda es un costo inmediato y fijo para el
consumidor.

Ademas, las empresas planean sus inventarios y la expansion de su capacidad productiva en
funcién de las ventas esperadas. Si el costo del crédito aumenta y se reduce la
disponibilidad del mismo, las expectativas sobre el futuro desempefio de la economia se
deterioran llevando a una caida de las ventas, a una acumulacion indeseada de inventarios y
a un menor P.1.B. total.

Las repercusiones sobre el sector externo de la economia nacional son importantes.
Cambios en la tasa de interés en Estados Unidos tienden a fortalecer o debilitar al dolar
frente a otras monedas. La apreciacion del délar asociada a mayores tasas de interés reduce
la demanda por bienes domésticos, ya que los bienes importados se abaratan y las
exportaciones se encarecen. La sustitucion de bienes domésticos por bienes importados y la
menor demanda externa por productos locales deteriora la balanza comercial y hace caer la
produccion interna.

La situacion del dolar esta relacionada con las sefiales que tiene el impacto del déficit de
cuenta corriente de balanza de pagos y el déficit fiscal del Gobierno de Estados Unidos.
Esto incide en la devaluacién o apreciacion del mercado del délar de EEUU,
independientemente del crecimiento econdémico en EEUU. El impacto de los déficits
gemelos (comercial y fiscal) ponen presion sobre el délar incrementando los costos de
financiacion del sector publico. Esto hace que en este caso, la Reserva Federal aumente los
tipos de interés de referencia.

Con respecto a la economia panamefia, la misma se ha caracterizado por la gran apertura
de su sector bancario, en el que la presencia de una banca internacional de primera linea ha
sido su rasgo distintivo. La integracion del sistema bancario al resto del mundo y un
sistema monetario basado en el uso del délar de EEUU como moneda de curso corriente
han garantizado los fundamentos de estabilidad de la economia panamefia y que entre las
mas importantes se resumen en: (i) crecimiento econdmico en términos reales; (ii) ausencia
de riesgo cambiario; (iii) baja inflacion; (iv) tasas de interés cercanas a las tasas de interés
internacionales; (v) ajuste automatico del financiamiento de cuenta corriente de balanza de
pagos; (vi) restricciones presupuestarias al sector publico. ?

La Superintendencia de Bancos de Panama®, afirma que las tasas de interés en Panama
estan a la libre oferta y demanda, en el mercado panamefio de dinero. Los mecanismos de
mercado de formacion de las tasas de interés en Panama4 estan estrechamente relacionados a
los siguientes factores:

2 Superintendencia de Bancos. Carta Bancaria. EI Centro Bancario Internacional. Informe Ejecutivo.
Panama, septiembre de 2004.
* Ibid.
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(i) La estructura de vencimiento de activos — pasivos: ello determina tanto la
sensibilidad con que los bancos del sistema manejan su riesgo de tasa de interés,
como la posicién liquida.

(i) Estructura de fondos: los bancos panamefios dependen en mayor medida de las
captaciones de particulares del sistema econémico panamefio; salvo el Banco
Nacional que por ser depositario de los fondos del sector publico (excepcién de
la Autoridad del Canal de Panama) tiene acceso a fondos de méas bajo costo, el
resto de los bancos panamefios del sistema depende en gran medida de su
capacidad de atraer fondos locales; por su parte, los bancos extranjeros captan
fondos locales, en especial de naturaleza corporativa que amparan operaciones
comerciales, pero tienen la ventaja de tener acceso a fondos de sus casas
matrices y filiales extranjeras a mas bajo costo; ello presiona a las tasas pasivas
en Panama a reflejar los niveles internacionales, mas un diferencial que mide el
riesgo pais de intermediacion en Panama.

(i)  La competitividad del sistema: en un mercado abierto como el panamefio en
donde operan bancos locales y extranjeros sin restricciones para la captacion y
colocaciéon de fondos, las tasas de interés deben reflejar las condiciones de
oferta y demanda de fondos y las ventajas de operar con un mercado abierto,
con participacién de bancos extranjeros; en los ultimos afios en donde el
posicionamiento de los bancos locales se ha incrementado, la estructura de
concentracion en los tres principales bancos panamefios ha determinado en
alguna medida la tendencia en el promedio de tasas; no obstante, el
posicionamiento que bancos extranjeros han logrado sobre todo en mercados de
consumo, ha creado presiones favorables para reducir costos de financiamiento
en segmentos que tradicionalmente son desarrollados por los bancos locales y ha
presionado las tasas de interés en niveles mas cercanos a los promedios
internacionales.

El principio es alcanzar un diferencial minimo en las tasas locales con respecto al
promedio de las tasas internacionales, lo cual se mide mediante los puntos basicos de
diferencia y es un indicador tanto del grado de integracion al mercado mundial como de la
competencia generalizada.

Metodologia

Las principales variables del estudio son las tasas de interés internacionales, las pasivas y
activas locales, tasas sobre créditos de consumo, tasas sobre préstamos hipotecarios,
depositos a la vista, cartera crediticia bancaria, credito al consumo por uso especifico y los
saldos morosos.

El analisis sigue una metodologia estadistico financiera, a fin de cumplir con el objetivo
general del estudio de obtener un conocimiento general de coyuntura sobre la influencia del
movimiento de las tasas de interés en el consumidor local.
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Es importante tomar en consideracion la definicion de las siguientes tasas de interes:
e TASA LONDINENSE DE OFERTA INTERBANCARIA (LIBOR)

Es la tasa a que se negocian los euroddlares, y mas concretamente, es el promedio de la tasa
a las 11 horas GMT de cuatro o cinco bancos que se fijan como referencia en los
euroscréditos, es decir, los préstamos entre bancos para depdsitos en ddlares localizados en
los mercados europeos. Esta tasa es baja porque los depdsitos que captan fondos para este
mercado no estan sometidos a encaje legal, no tienen tasas reguladas y porque los
eurobancos funcionan a muy bajo costo. Se pactan con un periodo de tiempo por referencia,
asi se tiene tasa para un mes, un trimestre, etc. En la industria bancaria es muy comun
escuchar de préstamo cotizados a LIBOR més 1%, o LIBOR mas 3%*. Es utilizada como
base para fijar los intereses a cobrar en un gran numero de contratos de préstamos de largo
plazo, suscrito entre la banca establecida en Panama y sus deudores nacionales. Las tasas
de interés nominal a cobrar a los deudores es una suma porcentual por encima de la tasa
LIBOR cotizada.

e TASA PREFERENCIAL (PRIME RATE)

La “prime rate”, se refiere a los tipos de interés preferenciales, generalmente a corto plazo,
que los bancos aplican a sus principales clientes sobre sus préstamos. Es el tipo de interés
preferencial que los grandes bancos de Estados Unidos aplican en la concesion de créditos a
ciertas grandes empresas y que se utiliza por las demas instituciones financieras como
referencia para fijar el tipo de interés de otras operaciones.

Este tipo de tasa se aplica también en el sistema bancario panamefio, reune las mismas
caracteristicas de ser la tasa mas baja y que se carga a préstamos comerciales de las
mejores solicitudes.

e TASADEL FED

La tasa de interés de los “Fed Funds” es la que se toma como referencia para préstamos
interbancarios a un dia de plazo (colocaciones overnight). La tasa FED es el costo del
dinero en el sistema interbancario por un dia de plazo y es la tasa de referencia de todo el
sistema bancario de los Estados Unidos.

En los dltimos afos, esta tasa se ha convertido en el instrumento de politica monetaria mas
utilizado por la Reserva Federal. cambio).

El FED es la forma coloquial utilizada en los mercados financieros para referirse a la
Reserva Federal (Banco Central de Estados Unidos), institucion responsable de la

* Aunque por lo general nos encontramos con expresiones de LIBOR més x% cuando se refiere a préstamos
cotizados a LIBOR, es conveniente aclarar que realmente se trata de la adicion de puntos porcentuales a la
tasa LIBOR. Ejemplo, si la tasa LIBOR es de 2.93 y el banco le adiciona 3%, se trata de: 2.93 + 3 =
5.93%.la cotizacion del préstamo en cuestion.
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definicion e instrumentacion de la politica monetaria y de la supervision del sistema
bancario en Estados Unidos.

La Reserva Federal, a través del FOMC (Federal Reserve Open Market Commitee),
establece cual debe ser la tasa overnight mas adecuada para la economia norteamericana y
lo hace mediante la compra y venta de titulos publicos (bonos, letras, etc.) en los mercados
financieros.

OTRAS DEFINICIONES

Diferencial entre tasas activas y pasivas :

Es el margen que queda producto de la diferencia de la tasa activa versus la pasiva que
también se denomina margen financiero.

Tasas activas y pasivas en funcién de tasas internacionales :

Las tasas activas y pasivas locales tienen una relacién directa con las tasas internacionales

a medida que los bancos locales busquen recursos en los mercados internacionales. De esta
manera si las tasas internacionales suben o bajan , las tasas locales con cierto rezago se
comportaran similarmente.

Tasa Interbancaria:

La Tasa Interbancaria es simplemente las tasas que se cobran los bancos entre si para
realizar sus operaciones mayormente a corto plazo.
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COMPORTAMIENTO DE LAS TASAS INTERNACIONALES
TASA LIBOR

Durante el afio 2003 mantuvo la tendencia a la baja, la cual se extendié hasta el mes de
marzo de 2004, aunque dentro de esta parte de la serie, experimento ligeros aumentos, 10s
descensos contrarrestaron estos aumentos, afirmando la tendencia a la baja que dominé en
el periodo tomado para este estudio. Posterior a marzo de 2004 la tendencia cambi6 hacia
la subida, situacion que se mantuvo para el resto del afio 2004 (Véase Gréfico 1).

GRAFICO 1: TASA LIBOR A 6 MESES
Enero 2003 a 14 Diciembre de 2004
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Fuente: Asociacion Britanica de Bancos.

TASA PREFERENCIAL

La tendencia a la baja se produjo también en la tasa preferencial en los EE.UU., pero de
modo mas estable, situacion que es diferente cuando esta tasa cambia hacia el alza en el
mes de julio de 2004. Es significativo el aumento que se produjo de un mes a otro hasta el
mes de diciembre de 2004 (VVéase Gréfico 2).



26 de abril de 2005 Nota Técnica N° 34

GRAFICO 2 - Tasa Preferencial
Enero de 2003 a Diciembre de 2004
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Fuente: Reserva Federal de Estados Unidos.

TASA FED

La tasa FED, o sea la de la Reserva Federal de Estados Unidos refleja la tendencia a la baja
con variaciones suaves hasta el mes de junio de 2004, sin embargo a partir del mes de julio
de ese afio la tendencia a la subida se caracteriza por una pendiente significativa. (Véase
Gréfico 3).

GRAFICO 3 - TASA DEL FED
Enero de 2003 a Diciembre de 2004
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Fuente: Reserva Federal de Estados Unidos.
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CUADRO 1 - TASAS INTERNACIONALES
ENERO DE 2003 A DICIEMBRE DE 2004

LIBORa3 | LIBOR a6 Tasa Tasade la

FECHA Meses Meses Preferencial FED
Ene / 2003 1.37 1.37 4.25 1.24
Feb / 2003 1.34 1.34 4.25 1.26
Mar / 2003 1.29 1.26 4.25 1.25
Abr / 2003 1.30 1.28 4.25 1.26
May / 2003 1.28 1.23 4.25 1.26
Jun /2003 1.12 1.08 4.22 1.22

Jul / 2003 1.11 1.12 4.00 1.01
Ago / 2003 1.13 1.20 4.00 1.03
Sep / 2003 1.14 1.19 4.00 1.01
Oct / 2003 1.16 1.20 4.00 1.01
Nov / 2003 1.17 1.24 4.00 1.00
Dic / 2003 1.17 1.24 4.00 0.98
Ene / 2004 1.13 1.19 4.00 1.00
Feb / 2004 1.12 1.19 4.00 1.01
Mar / 2004 1.11 1.16 4.00 1.00
Abr / 2004 1.15 1.28 4.00 1.00
May / 2004 1.25 1.52 4.00 1.00
Jun / 2004 1.50 1.81 4.01 1.03

Jul / 2004 1.63 1.89 4.25 1.26
Ago / 2004 1.73 1.94 4.43 1.43
Sep / 2004 1.90 2.09 4,58 1.61
Oct / 2004 2.08 2.23 4.75 1.76
Nov / 2004 2.31 2.50 4.93 1.93
Dic / 2004 2.50 2.71 5.14 2.16

Fuente: Asociacion Britanica de Banqueros, Reserva Federal de USA.
http://www.banxico.org.mx/elnfoFinanciera/FSinfoFinanciera.html

A modo de resumen, el comportamiento descrito de las tasas internacionales en los graficos
respectivos, analiticamente se recoge en el Cuadro 1. Las tasas internacionales mantuvieron
su tendencia al descenso durante el periodo comprendido entre enero 2003 a marzo de
2004. Latasa LIBOR a 6 meses inicio primero la subida en el mes de abril de 2004, la tasa
preferencial y la FED lo hacen a partir de junio de ese mismo afio.

TASA SOBRE DEPOSITOS INTERBANCARIOS

La tasa promedio en el mercado interbancario para el Centro Bancario panamefio durante el
afio 2003 en colocaciones a 30 dias término es de 1.494%. De enero a octubre de 2004 la
tasa promedio interbancaria fue de 1.786%. Lo que se compara con una tasa interbancaria
promedio de la FED a 30 dias de 1.144% para el primer periodo, y de 1.233% para los
meses de 2004 de los que se dispone informacidn reciente.

11



26 de abril de 2005 Nota Técnica N° 34

Por otro lado, la tasa interbancaria para la banca privada de licencia general tomando como
referencia las colocaciones a 30 dias plazo registra un nivel de 1.62% para el periodo enero
de 2003 a octubre de 2004, con un promedio en el diferencial de 47 puntos basicos’ en
comparacion con la tasa FED interbancaria (promedio de 1.15%).(\VVéase Cuadro 2)

CUADRO 2 - TASA SOBRE DEPOSITOS
INTERBANCARIOS

ENERO 2003-OCTUBRE 2004
(En Porcentaje)

FECHA | 1MES | 3MESES | 6 MESES | FED
03-Ene| 1.53 2.96 3.03 1.24
03-Feb| 1.53 3.11 3.49 1.26
03-Mar| 1.65 3.05 3.52 1.25
03-Abrl  1.61 3.05 3.55 1.26
03-May| 1.58 3.00 3.47 1.26
03-Jun| 1.59 3.06 3.46 1.22

03-Jul 1.61 3.00 3.47 1.01
03-Ago| 1.31 2.18 3.05 1.03
03-Sep| 1.53 2.47 3.27 1.01
03-Oct| 1.32 2.13 3.07 1.01
03-Nov| 1.30 2.22 3.06 1.00
03-Dic| 1.43 2.21 2.97 0.98
04-Ene| 1.40 2.26 2.97 1.00
04-Feb| 1.40 2.31 2.97 1.01
04-Mar|  1.90 2.69 2.70 1.00
04-Abrl 158 2.11 2.66 1.00
04-May| 1.62 2.53 2.31 1.00
04-Jun| 1.91 2.36 2.97 1.03

04-Jull 1.81 2.68 2.95 1.26
04-Ago| 2.26 2.71 2.79 1.43
04-Sep| 2.18 2.32 2.97 1.61
04-Oct| 2.04 3.00 2.97 1.76

FUENTE: Superintendencia de Bancos, Panama.

> Es una magnitud relativa que refleja en términos de un ndmero indice el diferencial de la tasa local de las
colocaciones a 30 dias en promedio para el periodo indicado, con respecto a la tasa que se toma de
referencia tal como la de la FED. Diferencial relativo en puntos basicos = (Tasa FED — Tasa interbancaria
local a 30 dias)*100.
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GRAFICO 4 - TASAS SOBRE DEPOSITOS INTERBANCARIOS
Enero 2003 a Octubre 2004
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Fuente: Superintendencia de Bancos de Panama.

El gréafico 4, describe un comportamiento de la tasa interbancaria local muy cercana a la
tasa interbancaria de la FED, con aumentos menos acentuados a los que se produjeron en
ésta.

TASA DE INTERES SOBRE DEPOSITOS A PLAZO FIJO

Ao 2003

A lo largo del afio 2003, las tasas pasivas de interés reflejaron una tendencia a la baja. A
mediados de afio, es decir, a partir del mes de julio disminuyeron los diferenciales respecto
a las tasas internacionales. EI promedio de la tasa pasiva a seis meses para los bancos
privados panamefios en este afio es de 3.85%. Este promedio representa un diferencial de
262.49 puntos basicos sobre la libor a 6 meses de 1.23%. Mientras que, para los bancos
privados extranjeros el promedio de la tasa pasiva es de 2.25% lo que representan un
diferencial de 101.02 puntos basicos respecto a la tasa libor a 6 meses.

Afo 2004

Para el primer trimestre de 2004, las tasas de interés continuaron reflejando una tendencia a
la baja. EI promedio de la tasa pasiva a seis meses para los bancos privados panamefios es
de 2.30%, inferior al nivel de diciembre de 2003 de 2.44%. Por otro lado, para los bancos
privados extranjeros el promedio de la tasa pasiva para este trimestre fue de 1.54%.

Durante el segundo trimestre, las tasas de interés siguieron mostrando una tendencia hacia
la baja.
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En este trimestre el promedio de la tasa pasiva a seis meses para los bancos privados
panamefios fue de 2.23%. EIl diferencial sobre las tasas de interés internacional utilizando
como referencia la tasa LIBOR a 6 meses se redujo de 346.53 puntos basicos en junio de
2003 a 60.92 puntos basicos a junio de 2004.

Para el tercer trimestre de 2004, como promedio la tasa pasiva a seis meses para la banca
privada panamefia fue de 2.19%. EI diferencial sobre las tasas de interes internacional
utilizando como referencia la tasa libor a 6 meses se redujo de 282.41 puntos basicos en
septiembre de 2003 a 13.24 puntos béasicos en septiembre de 2004.(Véase Cuadro 3).

Con respecto a la mayor parte del afio 2004, las tasas pasivas promedio, tomando de
referencia la tasa para depositos a plazo fijo a 6 meses, es de 2.25% para la banca privada
panamefia y 1.80% para la banca privada extranjera en comparacion con la tasa libor a 6
meses que es de 1.66%. La tasa promedio sobre depoésitos a plazo fijo ofertada por la banca
privada extranjera se incrementd paulatinamente durante los ultimos doce meses.(Véase
Cuadro 4).

CUADRO 3 - TASA SOBRE DEPOSITOS A PLAZO FIJO
ENERO 2003 -OCTUBRE 2004

(En Porcentaje)
BANCA PANAMENA

B Tasa de Fondos
FECHA 1 MES 3 MESES 6 MESES 1 ANO LIBOR-6 M. Tasa Preferencial FED
Ene-03 3.12 3.70 4.67 4.90 1.38 4.25 1.24
Feb-03 3.12 3.64 4.67 4.83 1.34 4.25 1.26
Mar-03 3.10 3.59 4.60 4.78 1.23 4.25 1.25
Abr-03 3.12 3.58 4.64 4.82 1.29 4.25 1.26
May-03 3.42 3.67 4.68 4.87 1.21 4.25 1.26
Jun-03 3.41 3.65 4.69 4.86 1.12 4.22 1.22
Jul-03 3.37 3.67 4.60 4.80 1.15 4.00 1.01
Ago-03 3.39 3.57 4.18 4.28 1.20 4.00 1.03
Sep-03 3.00 3.16 3.33 341 1.18 4.00 1.01
Oct-03 2.20 2.32 2.93 3.13 1.23 4.00 1.01
Nov-03 2.27 2.25 2.30 3.15 1.23 4.00 1.00
Dic-03 1.72 2.31 2.44 2.92 1.22 4.00 0.98
Ene-04 1.70 2.33 2.35 2.80 1.21 4.00 1.00
Feb-04 1.69 2.22 2.29 2.82 1.17 4.00 1.01
Mar-04 1.77 2.18 2.27 2.70 1.16 4.00 1.00
Abr-04 1.68 211 2.25 2.70 1.38 4.00 1.00
May-04 1.68 211 2.25 2.70 1.58 4.00 1.00
Jun-04 1.72 2.16 2.18 2.67 1.94 4.01 1.03
Jul-04 1.73 2.15 2.17 2.67 1.98 4.25 1.26
Ago-04 1.72 2.14 2.19 2.69 1.99 4.43 1.43
Sep-04 1.73 211 2.20 2.69 2.20 4.58 1.61
Oct-04 1.73 2.13 2.22 2.93 2.31 4.75 1.76

Fuente: Superintendencia de Bancos, Panama.
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GRAFICO 5 - TASA SOBRE DEPOSITO A 6 MESES EN LA BANCA
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Fuente: Superintendencia de Bancos. FED y Asociacion Britanica de Bancos

CUADRO 4 - TASA SOBRE DEPOSITOS A PLAZO FIJO
ENERO 2003 —-OCTUBRE 2004
(En Porcentaje)
BANCA EXTRANJERA

Tasa de
FECHA 1 MES 3 MESES 6 MESES 1 ANO LIBOR-6 M. |Tasa Preferencial | Fondos FED
Ene-03 1.89 2.27 2.69 3.22 1.38 4.25 1.24
Feb-03 1.83 2.25 2.69 3.19 1.34 4.25 1.26
Mar-03 1.80 2.21 2.64 3.13 1.23 4.25 1.25
Abr-03 1.84 2.18 2.71 3.12 1.29 4.25 1.26
May-03 1.93 2.27 2.75 3.27 1.21 4.25 1.26
Jun-03 1.91 2.26 2.77 3.32 1.12 4.22 1.22
Jul-03 1.95 2.31 2.81 3.30 1.15 4.00 1.01
Ago-03 1.43 2.07 2.43 3.03 1.20 4.00 1.03
Sep-03 1.37 1.71 1.80 2.24 1.18 4.00 1.01
Oct-03 1.28 1.47 1.48 1.75 1.23 4.00 1.01
Nov-03 1.36 1.57 1.51 1.82 1.23 4.00 1.00
Dic-03 1.35 1.60 1.57 1.79 1.22 4.00 0.98
Ene-04 1.31 1.51 1.54 1.91 1.21 4.00 1.00
Feb-04 1.43 1.57 1.60 1.90 1.17 4.00 1.01
Mar-04 1.34 1.49 1.48 1.75 1.16 4.00 1.00
Abr-04 1.37 1.49 1.62 2.25 1.38 4.00 1.00
May-04 1.37 1.48 1.62 2.03 1.58 4.00 1.00
Jun-04 1.38 1.60 1.90 2.37 1.94 4.01 1.03
Jul-04 1.38 1.83 1.84 2.12 1.98 4.25 1.26
Ago-04 1.39 1.91 1.95 2.12 1.99 4.43 1.43
Sep-04 1.67 1.72 2.20 2.12 2.20 4.58 1.61
Oct-04 1.53 2.03 2.17 2.12 2.31 4.75 1.76

FUENTE: Entidades Bancarias Privadas. Superintendencia de Bancos de Panama.
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TASA DE INTERES SOBRE CREDITO
Afio 2003

El promedio de la tasa activa usando como referencia la tasa para préstamos comerciales
hasta un afo para los bancos privados panamefios es de 8.88%. Este promedio representa
un diferencial de 478.06 puntos basicos sobre la tasa prime de referencia de 4.10%. La tasa
activa de referencia para consumo personal a un (1) afio plazo registra en el afio 2003 un
promedio de 11.36%. (Véase Grafico 5).

Afio 2004

El promedio de la tasa activa usando como referencia la tasa para préstamos comerciales
hasta un afio para los bancos privados panamefios es de 8.16%. Este promedio representa
un diferencial de 392.10 puntos basicos sobre la tasa prime de referencia.

La tasa activa de referencia para consumo personal a un (1) afio plazo registra un promedio
de 10.13% durante el primer trimestre del afio 2004, para revelar una tendencia de subida
en los siguientes trimestres hasta el mes de septiembre de 2004 para los bancos panamefios.
(\Véase Cuadro 5).

La tasa activa para el consumo personal por parte de los bancos privados extranjeros,
refleja una evolucion hacia la baja de la tasa activa de referencia para el consumo personal.
Esta tasa pasé de un promedio de 11.135% en el afio 2003 a un promedio de 8.339% en los
tres primeros trimestres del afio 2004. Es interesante observar que para el caso de los
bancos privados panamefios, estas tasas se comportan en contrasentido de la
tendencia de las tasas internacionales, aunque en septiembre y octubre empiezan a
subir. (Véase Cuadro 6).
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CUADRO 5 - TASA DE INTERES SOBRE CREDITO
ENERO 2003 —OCTUBRE 2004

(En Porcentaje)
BANCA PANAMERNA

COMERCIO C. PERSONAL Tasa de
FECHA PRIME RATE la FED
1ANO | 1-5AN0S | 1ANO | 1-5 ANOS
Ene-03 8.77 10.56 11.99 12.22 4.25 1.24
Feb-03 8.79 10.56 11.94 12.13 4.25 1.26
Mar-03 8.79 10.00 11.94 12.37 4.25 1.25
Abr-03 8.78 10.01 11.95 12.35 4.25 1.26
May-03 | 8.76 10.10 11.63 12.75 4.25 1.26
Jun-03 8.82 10.10 11.65 12.73 4.00 1.22
Jul-03 8.55 10.10 11.50 12.35 4.00 1.01
Ago-03 8.76 10.10 11.65 12.16 4.00 1.03
Sep-03 8.89 10.10 11.19 11.50 4.00 1.01
Oct-03 9.04 10.10 10.60 10.50 4.00 1.01
Nov-03 | 9.36 10.10 10.23 10.33 4.00 1.00
Dic-03 9.32 10.10 10.26 10.51 4.00 0.98
Ene-04 | 881 10.10 10.02 10.38 4.00 1.00
Feb-04 8.34 10.10 10.18 10.32 4.00 1.01
Mar-04 8.15 10.10 10.18 10.23 4.00 1.00
Abr-04 8.04 10.10 10.42 10.24 4.00 1.00
May-04 | 8.02 10.10 10.48 10.47 4.00 1.00
Jun-04 7.89 10.10 11.06 11.26 4.25 1.03
Jul-04 7.87 10.10 11.22 10.91 4.25 1.26
Ago-04 7.86 10.10 11.03 10.92 4.50 1.43
Sep-04 8.22 10.10 11.07 10.81 4.75 1.61
Oct-04 8.46 10.10 11.09 10.76 4.75 1.76

Fuente: Superintendencia de Bancos de Panama.
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CUADRO 6 - TASA DE INTERES SOBRE CREDITO
ENERO 2003 —OCTUBRE 2004

(En Porcentaje)
BANCA EXTRANJERA

FECHA COMERCIO C. PERSONAL| TASA PREFERENCIAL | Tasa de Fondos
FED
1 ANO 1-5 ANOS |1 ANO|1-5 ANOS

Ene-03 6.16 8.19 12.38 | 12.08 4.25 1.24
Feb-03 6.14 8.50 12.21| 12.09 4.25 1.26
Mar-03 6.10 8.09 12.20 | 12.29 4.25 1.25
Abr-03 6.06 8.05 12.17 | 12.27 4.25 1.26
May-03 6.38 8.07 12.17 | 12.56 4.25 1.26
Jun-03 6.34 8.09 12.20 | 12.61 4.00 1.22
Jul-03 6.26 7.88 12.00 | 12.74 4.00 1.01
Ago-03 6.06 7.67 12.12 | 12.73 4.00 1.03
Sep-03 5.95 6.87 11.58 | 11.96 4.00 1.01
Oct-03 6.08 6.92 9.10 | 10.72 4.00 1.01
Nov-03 6.03 6.91 8.23 | 1043 4.00 1.00
Dic-03 6.27 6.77 8.64 | 10.00 4.00 0.98
Ene-04 6.00 6.06 8.95 9.45 4.00 1.00
Feb-04 6.10 6.16 8.54 9.11 4.00 1.01
Mar-04 5.94 6.05 8.30 8.79 4.00 1.00
Abr-04 6.11 6.20 8.30 8.74 4.00 1.00
May-04 6.26 6.16 8.35 9.09 4.00 1.00
Jun-04 6.02 6.27 8.02 9.05 4.25 1.03
Jul-04 6.12 6.17 8.29 9.06 4.25 1.26
Ago-04 6.11 6.45 8.04 9.00 4.50 1.43
Sep-04 5.91 6.60 8.29 8.99 4.75 1.61
Oct-04 5.90 6.30 8.35 9.00 4.75 1.76

FUENTE: Superintendencia de Bancos de Panama.
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TASA SOBRE CREDITOS AL CONSUMO

Con la baja de las tasas de interés en el FED, los consumidores panamefios esperaron una
consecuente e inmediata baja de las tasas de interés aplicadas al crédito al consumo. Sin
embargo, las tasas sobre créditos al consumo no siguieron la tendencia a la baja tal como lo
hicieron las tasas internacionales.

CUADRO 7 - TASA SOBRE CREDITOS AL CONSUMO
ENERO 2003-OCTUBRE 2004

cEcha | TARJETA PRESTAMO AUTO
DE CREDITO | PRESONAL

Ene-03 18.82 11.89 11.22
Feb-03 18.89 11.87 11.09
Mar-03 18.56 11.78 11.11
Abr-03 18.87 10.88 11.01
May-03 18.79 11.75 10.90
Jun-03 18.77 10.83 10.86
Jul-03 18.77 10.76 10.78
Ago-03 18.85 10.77 10.67
Sep-03 18.69 10.71 10.47
Oct-03 18.64 10.67 10.41
Nov-03 18.57 10.67 10.20
Dic-03 18.51 10.63 10.12
Ene-04 18.69 10.61 10.68
Feb-04 18.65 10.62 10.15
Mar-04 18.64 10.20 10.30
Abr-04 18.66 10.18 10.17
May-04 18.62 10.18 9.99
Jun-04 18.61 10.27 9.84
Jul-04 18.76 10.24 9.65
Ago-04 18.63 10.22 9.45
Sep-04 18.66 10.19 9.33
Oct-04 18.71 10.16 9.15
Nov-04 17.39 9.98 8.99

Fuente: Superintendencia de Bancos, Panama
Para el periodo de enero de 2003 a noviembre de 2004, la tasa de interés sobre las tarjetas
de crédito varié de 17.39% a 19.89%, la tasa mas frecuente es la de 18.77%, con un
promedio de 18.63%. (VVéase Cuadro 7).

En el caso de los créditos para préstamo personal, las tasas son inferiores y éstas
evolucionaron de 9.98% a 11.89%, la tasa modal es de 10.18% y 10.67% con una media de
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10.68%, segun lo revela el Cuadro 7. La tasa de interés del crédito para el consumo
personal muestra un comportamiento bastante uniforme, salvo para el mes de julio de 2003
con un marcado aumento que se mantuvo hasta noviembre de 2003, pero sin retornar a los
niveles previos a julio de 2003. Para los meses posteriores la tasa de interés siguié un
descenso hasta el mes de octubre de 2004

Las tasas aplicadas para financiar la adquisicion de automoviles estdn muy proximas a la
aplicadas para préstamos personales durante el periodo. La més baja mostré un cambio de
8.99% a 11.22%. En este caso no se produjo ningun valor modal. EI promedio de la tasa al
crédito de autos fue de 10.33%. No obstante, el valor medio de las tasas es de 10.26%.

TASA (%)

GRAFICO 6- TASAS SOBRE CREDITO AL CONSUMO
Enero de 2003 a Octubre de 2004
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Fuente: Superintendencia de Bancos, Panama

Tal como se aprecia en el grafico 6, la tasa de interés sobre las tarjetas de créditos muestran
un comportamiento muy variable con respecto al crédito para el consumo personal, no
obstante ambas reflejan para el periodo de enero de 2003 a octubre de 2004 una tendencia a
la baja. EI movimiento de las tasas sobre estos créditos no es el mismo al seguido por las
tasas internacionales, particularmente a partir de los meses de abril y junio del 2004,
cuando éstas empiezan un proceso alcista.
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GRAFICO 7 - TASAS SOBRE CREDITO AL CONSUMO
Enero 2003 a Octubre 2004
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Fuente: Superintendencia de Bancos, Panama.

La tasa aplicada sobre los préstamos personales resultan ser superiores a la tasa sobre
financiamiento para la compra de auto, cual puede deberse a la aplicacion de la garantia del
mismo auto. La tasa sobre el crédito para auto se comportd bastante estable aungue con una
tendencia hacia la baja, similar a la de préstamo personal. (Véase Grafico 7).

DINAMICA DEL CREDITO AL CONSUMO

Observando los componentes del crédito al consumo®, tenemos que su dindmica o tasa de
crecimiento promedio para el periodo enero de 2003 a marzo de 2004, fue de 1.59%. Por
otro lado, el crédito tuvo un mayor dinamismo mediante las tarjetas de crédito, con un
incremento promedio de 2.20%, seguido por los préstamos personales con un 1.79%,
estando el crecimiento del crédito para la adquisicion de automdviles en un promedio de
0.91% para el periodo de nuestro interés.

¢ Superintendencia de Bancos. Carta Bancaria. El Centro Bancario Internacional. Anexos. Procesado por
DAEF, CLICAC para cada uno de los meses desde enero de 2003 a septiembre de 2004. Panama.
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CUADRO 8 - DINAMICA DEL CREDITO AL CONSUMO
SEGUN USO ESPECIFICO

Enero 2003 a Marzo 2004
Préstamo | Crédito al | Consumo Ta[jeta AUtOS
Local Consumo | Personal Crédito

Meses
Ene. 2003
Feb. 2003 0.31% 0.17% 0.35% -0.14% -1.41%
Mar. 2003 0.72% 0.09% 0.03% 1.05% -1.12%
Abr. 2003 -0.27% -0.14% -0.01% -0.86% -0.47%
May. 2003 0.09% 1.59% 3.24% 3.20% -18.41%
Jun. 2003 -14.56% -15.81% -18.71% -11.31% 16.65%
Jul. 2003 17.91% 25.88% 31.63% 11.17% -9.01%
Ago. 2003 0.54% -0.44% -0.81% 0.85% 0.47%
Sep. 2003 3.14% 1.94% 1.68% -42.30% 86.10%
Oct. 2003 -4.02% -7.28% -7.53% -14.81% -1.31%
Nov. 2003 4.83% 5.67% 6.22% 1.82% 3.10%
Dic. 2003 -2.67% 0.85% 0.35% -1.68% 6.13%
Ene. 2004 1.06% 0.64% 0.60% 125.52% -54.39%
Feb. 2004 -0.25% 1.03% 0.78% 1.43% 3.65%
Mar. 2004 1.54% 1.09% 0.75% 0.09% 9.62%

Fuente: DAEF, CLICAC, basada en datos de la Superintendencia de Bancos.
DINAMICA DEL PRESTAMO LOCAL

Analizando la evolucion en el periodo enero de 2003 a marzo de 2004, a través de su
dinamica o tasa de crecimiento, observamos que en el mes de junio de 2003 se produjo la
mayor caida del préstamo local, en un —14.56% con respecto al mes anterior, sin embargo
de modo inmediato al siguiente mes se recupera a un nivel de crecimiento de 17.91%, no
superado en el periodo. En el grafico 8 se describe la dindmica de préstamos locales a
partir del mes de enero de 2003, con variaciones imperceptibles hasta el mes de mayo de
aquel afo.

DINAMICA DEL CREDITO AL CONSUMO
El comportamiento de la evolucion del crédito al consumo para el periodo que estamos

analizando, es similar a lo ocurrido con el préstamo local. En el mes de junio de 2003 bajo
en 15.81% y en el mes siguiente registré un crecimiento de 25.88%. (VVéase Gréafico 9)
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GRAFICO 8 - Dinamica de Préstamo Local
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Fuente: CLICAC - DAEF. Con base a datos de la Superintendencia de Bancos

GRAFICO 9 - Dinamica del Crédito al Consumo
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Fuente: CLICAC - DAEF. Con base a datos de la Superintendencia de Bancos
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CREDITO AL CONSUMO

CUADRO 9 - Composicién del Crédito al Consumo’
Enero de 2003 a Marzo de 2004

Participacién Porcentual
Crédito al | Consumo |Tarjeta de

Meses | Consumo | Personal | Crédito Autos
Ene. 2003 2,388,287|  81.39% 10.63% 7.15%
Feb. 2003 2,392,403  81.54% 10.60% 7.04%
Mar. 2003 2,394,487|  81.49% 10.70% 6.95%
Abr. 2003 2,391,174  81.59% 10.62% 6.93%
May. 2003 2,429,300  82.91% 10.79% 5.57%
Jun. 2003 2,045,311  80.05% 11.36% 7.71%
Jul. 2003 2,574,580  83.71% 10.04% 5.57%
Ago. 2003 2,563,238|  83.40% 10.17% 5.63%
Sep. 2003 2,612,871] 83.19% 5.75% 10.27%
Oct. 2003 2,422,746|  82.96% 5.29% 10.93%
Nov. 2003 2,560,117|  83.39% 5.09% 10.67%
Dic. 2003 2,582,003| 82.97% 4.97% 11.22%
Ene. 2004 | 2,598,598 82.93% 11.13% 5.09%
Feb. 2004 | 2,625,482 82.72% 11.17% 5.22%
Mar. 2004 | 2,653,989 82.45% 11.06% 5.66%

Fuente: Superintendencia de Bancos

GRAFICO 10 - PONDERACION DEL CREDITO AL
CONSUMO CON RESPECTO AL CREDITO LOCAL Y
TENDENCIA
Enero 2003 - Marzo 2004
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Fuente: Superintendencia de Bancos, Panama.

" El total de crédito al consumo incluye el micro crédito empresarial, pero debido a su poco peso y a los

propositos de este estudio se ha optado por excluirlo.
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El crédito al consumo personal tiene una participacion porcentual en el crédito local
bastante estable, con un 22% en promedio y ejerce una importante influencia sobre el
comportamiento este Gltimo en el mercado panamefio. EIl peso que tiene sobre la cartera
crediticia se refleja en su tendencia a aumentar (véase Grafico N° 10), lo cual repercute al
mismo tiempo en su ponderacion dentro de la cartera crediticia local, segun se desprende de
lo observado en el periodo de este estudio. (\Véase Cuadro N° 9).

TASA DE REFERENCIA DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

CUADRO 10 - TASA DE REFERENCIA DEL
MERCADO LOCAL HIPOTECARIO

ANOS: 2000-2004

(En Porcentaje)

ANOS TRIMESTRES

I Il [l \Y%
2000 9.75 9.75 9.75 10.00
2001 10.00 10.00 10.00 9.75
2002 9.25 9.00 9.00 9.00
2003 8.50 8.75 8.25 8.00
2004 8.00 7.75 7.50 7.25

Fuente: Superintendencia de Bancos de Panaméa

La tasa de referencia del mercado local hipotecario mantuvo una estabilidad durante el afio
2004. En promedio la tasa fue de 7.62%, reflejando una baja con respecto a los doce meses
del afio 2003, cuyo nivel alcanz6 el 8.37%. (Véase Cuadro 10).

De acuerdo al mas reciente Informe Ejecutivo de la Superintendencia de Bancos de
Panama, el saldo del credito hipotecario local aument6 en el mes de noviembre de 2003 a
2004 en 282 millones de Balboas en términos absolutos. En esta informacion se incluye el
credito hipotecario a viviendas particulares que para los propdsitos de esta nota técnica
merece nuestra atencion.

Vale la pena sefialar que el crédito interno al sector privado a noviembre de 2004 reflejo un
aumento de 11.34% comparado con el mismo periodo del afio anterior o de 10.03% con
respecto a diciembre de 2003, lo que a juicio de la Superintendencia de Bancos se explica
por el dinamismo en los créditos al comercio, hipotecarios y de consumo personal.

El nimero de préstamos para el consumo personal registré un importante crecimiento
durante el periodo de 2003 a 2004 en el mes de noviembre.
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CREDITO HIPOTECARIO

De acuerdo a la publicacion trimestral del Informe Ejecutivo de la Superintendencia de
Bancos de Panama®, la mayor dindmica en el crecimiento del crédito interno proviene del
crédito hipotecario. Para el Segundo Semestre de 2004, el mismo present6é un incremento
de B/.248 millones, lo que representa un aumento del 7.9% en comparaciéon a similar
periodo del afio previo. El crédito hipotecario se canalizd especialmente hacia la
adquisicion de vivienda propia (8.8%), mientras que las hipotecas comerciales presentan un
incremento de 2.5%. Por su parte, la banca oficial (17.1%) y la banca privada panamefia
(7.7%) han sido las méas dinamicas en este segmento de crédito.

En el informe del tercer trimestre, la autoridad reguladora del sector bancario en Panama4,
sostiene que los bancos locales con mayor posicionamiento de mercado han atendido una
mayor demanda de crédito hipotecario en el segmento de préstamos preferenciales. La tasa
de préstamos preferenciales de referencia se ubicaba en 7.25% para el cuarto trimestre del
afio, lo que significa posibilidades de financiamiento a proyectos de vivienda que califican
en este segmento a tasas en un promedio entre 3% a 3.5%. No obstante, un gran
componente del auge que registrd el sector de la construccion se canalizd hacia
construcciones de vivienda para segmentos de ingreso alto y de mediano-alto.

DEPOSITOS LOCALES A LA VISTA

En el Cuadro 11 se aprecia que posterior a los bajos niveles de los depositos locales a la
vista que caracterizaron al afio 2003, a partir del afio 2004 se experimentd un aumento
aunque dentro del afio 2004 se registré una disminucion significativa para el segundo
trimestre, contrastando con el resto de la informacion disponible para el afio 2004.

Por lo general los bancos redujeron las tasas de interés pasivas, hecho que afectd los
depdsitos locales durante la coyuntura bajista. El crédito al consumo no reflejé aumentos
significativos en medio de una relativa estabilidad de los ahorros y de tasas de interés bajas.

® Carta Bancaria. El Centro Bancario Internacional. Informe Ejecutivo 2004 para los trimestres I, 11 y III.
Publicado por la Superintendencia en la pagina web.
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CUADRO 11 - DEPOSITOS LOCALES A LA VISTA
SISTEMA BANCARIO PANAMENO
Trimestres de 2003 al 2004
(En miles de Balboas)

FECHA MONTO
Enero-03
Febrero-03
Marzo-03 1,254,778
Abril-03
Mayo-03
Junio-03 1,260,124
Julio-03
Agosto-03
Septiembre-03 1,259,312
Octubre-03
Noviembre-03
Diciembre-03 1,463,510
Enero-04
Febrero-04
Marzo-04 1,458,531
Abril-04
Mayo-04
Junio-04 1,412,740
Julio-04
Agosto-04
Septiembre-04 1,459,128
Octubre-04

Noviembre-04
Fuente: Superintendencia de Bancos de Panama.
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MOROSIDAD EN EL CREDITO
CUADRO 12 - SALDOS MOROSOS EN

EL SISTEMA BANCARIO PANAMENO

(en miles de Balboas) Trimestres
Marzo 2003 - Septiembre 2004

Trimestre Saldo Moroso a/
Mar-03 15,912,000
Jun-03 15,620,000
Sep-03 15,730,000
Dic-03 15,674,583
Mar-04 15,682,174
Jun-04 16,248,187
Sep-04 16,628,033

a/ Incluye banca comercial
Fuente: Superintendencia de Bancos de Panama

En el periodo que se aborda, el saldo moroso en el Sistema Bancario Nacional se mantuvo
muy estable y solamente produjo una drastica disminucién al final del primer trimestre de
2004, que se acompafa con la coyuntura de baja de las tasas a los préstamos. Posterior a
marzo se registra un incremento en el saldo de morosidad el cual alcanza niveles superiores
al de marzo de 2003.(\Véase Cuadro 12). Tomese en cuenta que posterior al mes de marzo
de 2004 se inicia un aumento de las tasas internacionales, sin embargo las tasas sobre
tarjetas de crédito en Panama se mantienen estables. Simultdneamente a esta situacion,
tasas aplicadas sobre los préstamos personal y para el financiamiento de autos disminuyen
paulatinamente, se movieron en direccion opuesta al dinamismo del saldo moroso en la
banca local. Es decir, la disminucion de la tasa de interés sobre estos dos componentes del
credito al consumo no se reflejo en una disminucion del saldo moroso.

Para la Superintendencia de Bancos, la cartera morosa (saldo de préstamos sin pago de
principal e intereses entre 30 y 90 dias) como proporcion del total de préstamos, se ha
reducido de 1.9% en septiembre de 2003 a 1.7% en septiembre de 2004 revelando un
importante mejoramiento de la calidad de la cartera de crédito.

De acuerdo a un informe de la Asociacion Panamefia de Credito, la morosidad en el monto
de los compromisos con el comercio, refleja un aumento que oscila entre el 25.63% del
monto en el primer trimestre del afio 2003 a 40.6% en el primer trimestre del afio 2004. Sin
embargo, otra es la situacion en término del porcentaje de cuentas afectadas con morosidad
en el crédito comercial. Para este caso la evolucion va de 38.64% del primer trimestre de
2003 a 32.6% en el primer trimestre del afio 2004.

Con respecto a las empresas financieras, se produjo una notoria disminucion del monto
moroso del promedio de las 23.18% de las cuentas.
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CUADRO 13 - Morosidad de Cuentas en Comercio, Bancay

Empresas Financieras para los

Trimestres comprendidos entre Marzo de 2003 a Marzo de 2004

COMERCIO BANCA E. FINANCIERAS
Porcentaje de | Porcentaje de | Porcentaje de | Porcentaje | Porcentaje de [Porcentaje de
TRIMESTRES | Cant. Ctas. Monto Cant. Ctas. | de Monto | Cant. Ctas. Monto
Mar. 2003 38.64 25.63 10.82 4.29 22.39 16.55
Jun. 2003 34.75 30.78 11.26 4.45 23.14 17.13
Sep. 2003 35.59 42.49 12.07 5.27 23.93 15.53
Dic. 2003 35.37 42.19 12.05 5.36 23.67 15.19
Mar. 2004 32.60 40.60 11.99 6.22 22.80 15.47

Fuente: Asociacion Panamefa de Crédito.

La banca presenta una situacién mas segura medida a traves del indicador de morosidad,
toda vez que la proporcion de morosidad sobre el monto no es superior al 6.22% para el
periodo observado. Sin embargo, nos encontramos con una tendencia similar a la del
crédito comercial. Observamos en el Cuadro 11 que la proporcién de cuentas morosas en la
banca se mantiene virtualmente estable.(\VVéase también el grafico 13).

GRAFICO 11 - INDICES DE MOROSIDAD DEL CREDITO
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CUADRO'14 - RELACION ENTRE LAS TASAS SOBRE
EL CREDITO AL CONSUMO Y LA MOROSIDAD
Enero de 2003 a Octubre de 2004

TARJETA
DE PRESTAMO
FECHA CREDITO |PRESONAL AUTO Trimestre | Saldo Moroso
03-Ene 18.81 11.88 11.25
03-Feb 18.88 11.88 11.06
03-Mar| 18.56 11.75 11.13 Mar. 2003 15,912,000
03-Abr| 18.88 10.88 11.00
03-May| 18.81 11.75 10.88
03-Jun 18.75 10.81 10.88 Jun. 2003 15,620,000
03-Jul 18.75 10.75 10.81
03-Ago 18.88 10.75 10.69
03-Sep 18.69 10.69 10.5 Sep. 2003 15,730,000
03-Octl  18.63 10.69 10.44
03-Nov| 18.56 10.69 10.19
03-Dic 18.5 10.63 10.13 Dic. 2003 15,674,583
04-Ene 18.69 10.63 10.69
04-Feb) 18.63 10.63 10.13
04-Mar| 18.63 10.19 10.31 Mar. 2004 15,682,174
04-Abr| 18.69 10.19 10.19
04-May, 18.63 10.19 10.00
04-Jun 18.63 10.25 9.81 Jun. 2004 16,248,187
04-Jul 18.75 10.25 9.63
04-Ago 18.63 10.25 9.44
04-Sep 18.69 10.19 9.31 Sep-04 16,628,033
04-Octl  18.69 10.19 9.13

Fuente: Superintendencia de Bancos

Estableciendo una relacién entre la tasa de interés del crédito al consumo y la morosidad en
la cartera del sistema bancario panamefio, nos percatamos que las tasas no presentan
significativas variaciones durante el periodo de enero de 2003 a marzo de 2004. Se reitera
lo expresado antes sobre la tendencia de las tasas activas a disminuir. Finalmente se pone
de manifiesto que entre el comportamiento de la morosidad y el de las tasas sobre el crédito
al consumo parece no haber una relacion. (Véase Cuadro 14).
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Conclusiones

Las tasas internacionales después de un prolongado periodo de tendencia a la baja, vienen
reflejando aumentos muy particularmente a partir de junio de 2004. Esta tendencia al alza
se mantiene a enero de 2005 y se espera un nuevo aumento en el primer trimestre del
presente afno.

Las tasas de interés locales se mantienen en niveles muy cercanos a las tasas
internacionales, particularmente en lo que concierne a las tasas pasivas. Los ajustes en las
tasas locales no ocurren automaticamente en las tasas activas. Al parecer, hay un grado de
autonomia en el movimiento de las tasas de interés local con respecto a las internacionales.

En materia de politica de competencia, resultaria interesante examinar en un futuro estudio,
los factores que inciden en el comportamiento de las tasas locales, que en el caso de las
tasas sobre préstamos no reflejan la baja de las tasas internacionales, sin embargo cuando
éstas son incrementadas se mantienen acompafiando su movimiento.

Por otro lado, el monto de los depdsitos a la vista no muestra variaciones significativas,
similar a la situacion de los plazos fijos donde se refleja la tendencia hacia la baja de las
tasas internacionales en las tasas pasivas locales. Solamente la tasa ofertada por la banca
privada extranjera registré incrementos en los ultimos afos.

El crédito de consumo personal sigue una tendencia al aumento. Esta tendencia del crédito
de consumo viene caracterizada por la aplicacion de estrategias mas agresivas en la
busqueda de consolidar su posicionamiento por parte de los bancos, y en especial de los
extranjeros.

El saldo moroso en el sistema bancario panamefio no se comporta en una relacion directa
como se esperaria, 0 sea, en dependencia a un incremento del nivel de las tasas sobre el
crédito, deberia producirse un incremento en el indice de morosidad. Esta inelasticidad
podria explicarse por el grado de variabilidad en las tasas de interés en que se cotiza el
crédito, en particular con destino al consumo.

De este modo, hemos constatado que posterior al mes de marzo de 2004 cuando se inicia un
aumento de las tasas internacionales, la tasa sobre tarjetas de crédito en Panaméa se mantuvo
estable, mientras que las de préstamo personal y para el financiamiento de autos
disminuyeron paulatinamente, lo que en su conjunto va en direccion opuesta a la evolucion
del saldo moroso en el sistema bancario panamefio.
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FUENTES CONSULTADAS
Asociacion Panamefia de Crédito.

CLICAC. Nota Técnica N° 31. 30 de julio de 2004. Elaborada por Ricardo Rivas.

Superintendencia de Bancos de Panama. www.superbancos.gob.pa

Superintendencia de Bancos de Panama. Carta Bancaria. EI Centro Bancario Internacional.
Informe Ejecutivo. Septiembre de 2004. Divulgada en la web www.superbancos.gob.pa

www.anif.org

www.inversorlatino.com

www.cbot.com

www.capitales.com/mercado cr/tasas integ
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