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ra) cuya única razón de ser es: el sis-
tema UPAC. A las Personas intere-
sadas en profunüzar sobre las con-
clusiones planteadas se les recomien-
da revisar el informe integral de la
investigación.

2. ASPECTOS BASICOS DEL
SISTEMA UPAC
El sistema UPAC está basado en el
otorgamiento de un Préstamo en una
unidad monetaria diferente al peso,

denominada Unidad de PoderAdqui-
sitivo Constante, la cual tiene como
principio básico el conservar constan-
te eI poder adquisitivo del ünero a Io
largo del tiempo, Protegiendo así a
todos los integrantes del sistema del
riesgo de desvalorización de la mo-
neda corriente. El UPAC es pues una
figura de crálculo, que pudo haber sido
el dólar, o la libra esterlina, o el yen,

o el oro.

El sistema plantea Por un lado que
Ios préstamos se hacen Y se operan
en UPAC y que los intereses son en
UPACy se aplican a saldos enUPAC;
pero por el otro lado inüca que la re-
lación $AIPAC se ajustará en el tiem-
po a través de un índice denominado
Corrección Monetaria. Estos dos efec-
tos: interés y corrección monetaria,
se comportan bajo la concePción de
intereses múltiples, que según la In-
geniería Económica se Pueden con-
vertir a una tasa efectiva de interés
mediante la ecuación:

E = ( l + i " X l + C M ) - 1  ( 1 )

donde:
E = Tasa anual efectiva en pesos (7o)

i,= Tasa anual efectiva en UPAC (7o)

CM= Corrección monetaria anual en
I.JPAC (7o)

E, i,, y CM se deben introducir en su
expiesión decimal en la ecuación an-
terior.

Desde 19?2 hasta la fecha las formas
de cálculo de CM y los valores de i"
han presentado variaciones sustan-
ciales (ver Tablas t Y 2) que hacen,
en opinión de muchos exPertos, que
no se pueda hoy hablar de unidades
de poder adquisitivo constante y que
se haya desvirtuado el sistema.

En opinión de la CAV estos Procesos
de cambio eran absolutamente nece-
sarios para mantener la competitivi-
dad del sistema ante los otros inter-
mediarios financieros. En opinión de
los usuarios estos cambios los acaba-
ron y los han obligado a pagar soble-
costos que han engrosado las utilida-
des de las CAVs y han Perjudicado su
situación personal, obligándolos en
muchos casos a perder las propieda-
des que habían adquirido por el sis-
tema UPAC.

Aunque inicialmente eI plazo máxi-
mo para cualquier crédito UPAC era
de 180 meses (15 años) a lo largo de
los años se han Producido moüfica-
ciones que han extendido el Plazo
hasta 30 años. En algunos casos se
han presentado también cambios en
todo lo referente a cobertura, pues de
ser un mecanismo orientado a la fi-
nanciación de vivienda se amPlió a
todo tipo de construcciones. Desde
hace varios años el sistema también
cubre la vivienda de interés social
(VIS) y en los últimos años las CAVs
han ampliado su oferta de crédito a
otros sectores de la economía.

Es indudable que a lo largo de sus 25
años el sistema UPAC ha sido un fac-
tor importante en el desarrollo eco-
nómico de Colombia; con muchos fac-
tores positivos y muchos componen-
tes negativos que ameritan un estu-
dio detallado.

| 4 * ió'É'si "r*Eil8,o^L?t

La pregunta básica que
este trabajo es: ¿En qué
el sistema UPAC es m¡
términos de que el usua¡
to pueda cubrir sus obli¡
tener que comprometere
te su presuPuesto famili

I/
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saldo tanto en UPAC como en Pesos.
Estos esquemas son:

a) Cuota mensual total uniforme en
UPAC, lo cual origina que todos
los meses se pague exactamente
la misma cantidad de UPAC (Mo-
delo 1.1).

b) Cuota mensual total uniforme
en pesos, lo cual origina que to-
dos los meses se pague exacta-
mente la misma cantidad en Pe-
sos (Modelo 1.2).

l6 #ióÉsi "=-E'J8RL?¡

Abono mensual a capital constan-
te en UPAC, lo cual origina que
todos los meses se reduzca el sal-
do de la deuda en UPAC en una
cantidad uniforme. La cuota to-
tal en UPAC será decreciente mes
a mes (Modelo 1.3).

Cuota mensual total creciente en
fonrra aritmética en pesos, lo cual
origina que todos los meses la cuo-
ta total en pesos sea mayor que
la del mes anterior en una canti-

dad definida de pesos
2.D.

e) Cuota mensual total
en forma aritmética en
cual origina que todos
la cuota total en IIPAC
que Ia del mes an
cantidad definida de
tema2.2).

f) Abono mensual a
ciente en forma ari
UPAC, Io cual origina
los meses se reduzca el
la deuda en IIPAC en
dad menor que la del
rior. La diferencia en
a capital de mes a mes
cantidad frja en UPACs.
total en UPAC será
mes a mes (Sistema 2.3

s) Cuota mensual total
forma geométncaen
origina que todos los
ta total en pesos sea
un cierto porcentaje a la
tal en pesos del mes J
mente anterior (Sistema

h) Cuota mensual total
forma geométrica en
cual origina que todos
la cuota total en UPAC
rior en un cierto
cuota total en UPAC del
terior (Sistema 3.2).

Abono mensual a
ciente en forma
UPAC, lo cual origina
los meses se reduzca el
Ia deuda en UPAC en
dad menor que la del
rior. La diferencia en
a capital en UPAC de
será un porcentaje sobre
del mes anterior. La

c)

d)

i)

II
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ua oluorcaJc lBlol lBnsuarrr Blor

'(8'I olapol l) seu
saur oluarcaJcap gJas cvdn ua
-o1 €lonc BT 'aurroJrlm pBpllü
Bun uo cvdn uo Bpnap €l op
-Ies Io srznpal as soseur sol sol
anb eurSl¡o IBnc oI'CVd.O ue
-uepuoc IBIdec u lensueru ouo

(I

(q

(3

(o



a)

b)

ma, pero que los cambios año a
año sean de tal forma que se
asegure  que la  cuota  to ta l
anual equivalente en UPAC
siga un gradiente geométrico a
lo largo de todo el préstamo
(Sistema 4.4).

4. DESARROLLO DEL MODELO
INTEGRAL
Desde el punto de vista del usuario,
su compromiso con la CAV por su cré-
dito hipotecario tiene cuatro compo-
nentes:

La cuota total mensual propia-
mente dicha, indicada por el sis-
tema de pago seleccionado (Cr).

El valor del seguro de vida, el cual
depende de la edad del usuario y
del saldo remanente en pesos.
Este seguro se calcula y se paga
en pesos (S\).

El seguro de incendio, el cual de-
pende del avalúo de la propiedad
que haga la CAV. Se paga en pe-
sos (SI,).

d) El seguro de terremoto, el cual
depende de la zonageográfica del
inmueble y del avalúo de la pro-
piedad que haga la CAV. Se paga
en pesos (ST,).

El propietario, para cubrir su compro-
miso con la CAV dispone de su ingre-
so familiar el cual se puede modifi-
car a lo largo de los años del crédito
en forma anual. Si se plantea una
variaeión en ingreso familiar equiva-
lente al Índice de precios del consu-
midor se puede expresar el ingreso
familiar en el año "j" mediante la ex-
presión:

r8 ESTUDIOS
GERENCIALES

J

IF,= IP,II.Q+IPC,) Q)
J  " i = l

Donde: IF. = Ingreso familiar men-
suál durante los meses del
añoj.

IF" = Itgreso familiar men-
sual al iniciar el proceso.

IPC. = Indice de precios al
consumidor en el año ni".

Las CAVs han defrnido una relación
entre el IF" y el valor del préstamo
solicitado, a través de un factor de-
nominado Ingreso Familiar Mínimo
exigido por millón de préstamo
(IFMEM) o sea que

IF" = (IFMEM) (valor del prés-
tamo en millones) (3)

Ahora el pago total que el usuario del
crédito hipotecario debe hacer en el
mes "j" de cualquier año (PT,), estará
dado por:

Pl = C, + S\ +SI, + ST, ( )

Por lo tanto para determinar la frac-
ción del ing¡eso familiar que está
comprometida en el pago de la obli-
gaciín hipotecaria, se puede usar la
ecuación:

f = PT/IF.
J J J

Como P! depende de variables como
corrección monetaria, interés en
UPAC, período de pago, magnitud del
préstamo, valor de la propiedad, y
sistema de pago; e IF, depende de:
Valor del préstamo, Ingreso familiar
mínimo exigido (IFMEM) e IPC, es
importante analizar el efecto que so-
bre fl tienen estas variables con el
propésito de determinar:

a) Latendencia general de { alo lar-
go del tiempo.

b) El valor m¡íximo de
detenninar si es o ¡

c) El efecto de las var
das sobre {.

5. RESULTADOS
Para el análisis numér
analizar una situación
mada de la realidad, <
enunciar en los siguien

"tfna persona de 32 añ
quirir una vivienda y
gar la cuota inicial qr
préstamo de 5000 UPr
fecha de adquirirlo, da
lor del UPAC era $11.0(
len a $55.345.650. El cr
años. Se prevé una corr
taria del 16.997o anua
en UPAC del l37o anua
da va a estar ubicada
(Valle del Cauca) y el a
para propósitos de segu
dio y de terremoto será
préstamo (aproximadar
del valorcomercial del i
ingreso familiar aI mor
quirir el préstamo es dt

c)

(5)

que da un ingreso
exigido de $45.
mo. Se supondrá que
comercial como el i
crecerán all9%o anual
timado como el valor
precios al consumidor
do en análisis".

De los gráficos 3.1 a 3.
üentes a los trece
tización, se observan
hechos:

a) En todos los
del ingreso
pago de la
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'la corrección moneta
- estar directamente

con el IPC.

c) En cuanto a las tas¡
ge observa que la frr
greso familiar deüca
la obligación no es ti
esta variable. En ge
tereses inferiores al 1
tizan en todos los si
ciones menores al 4
24 meses. En mucho
fracción es siempre r
4OVo.

Esto plantea la posibi
le a las CAV la opci
entre el 8 y el 107o r
en cualquier sistem
un excelente margen
diación. Es convenie
que el sistema UPAC
7Vo anaal y las CAV
braron. Porlotanto, r
ver a reconocer algu:
los ahorradores (2 ó
dejar los otros seis o
para gastos y util:
CAVs. Un interés en

lisis de sensibilidad de los enuncia-
dos en este artículo. Dichas simula-
ciones indican que el sistema UPAC
puede ser manejable en la medida en
que existan ciertas norlnas en el va-
lor de la corrección monetaria, de la
tasa de interes enUPAC, del nivel del
préstamo en ñ¡nción del ingreso fa-
miliar real y un crecimiento continua-
do de dicho ingrcso familiar real.

Ahora la pregunta es: ¿Cuáles son
esas normas?

a) En lo que hace relación a la conti-
nuidad del ingreso familiar, el
principio es muy simple: si el in-
greso del usuario se ve intermm-
pido por pérdida del salario o por
un mal funcionamiento de los ne-
gocios, ni el sistema UPAC, ni nin-
gún otro sistema le puede evitar
el verse en dificultades. Aquí la
única opción es el seguro por pér-
dida de ingreso familiar, el cual
cubrirá unos meses v dará una

espera al problema. Esta opción
ya se está ofreciendo en el merca-
do hipotecario colombiano con cu-
brimiento hasta de un año.

b) En lo atinente a la corrección mo-
netaria, se observa que correccio-
nes monetarias iguales o menores
al IPC generan que la fracción del
ingreso familiar dedicada al pago
de la obligación presenta tenden-
cias decrecientes, y hace que to-
dos los sistemas sean muy mane-
jables aun a tasas de interés rela-
tivamente altas como las analiza-
das. Se observa que con'ecciones
monetarias del orden del 30Vo
anual o superiores son muy peli-
grosas pues'la fracción en algu-
nos casos es creciente y en muchos
otros llega a fracciones tan altas
que hace que sea imposible cubrir
la obligación.

Esto plantea la conveniencia de
volver a la definición original de

rango 8 - L0Vo
rés aceptable y
dos partes.

d) En eI caso del IPC,
con IPC superior al
puede mantenerla
greso dedicado al
gación hipotecaria,
feriores al 40Vo y
decreciente. IPC
son muy peligrosos
un crecrmrento
fracción. Lo
mantener cercanía
y CM y el sistema
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3. En la medida en que el ingreso
familiar del usuario esté acorde
con las especificaciones de las
Corporaciones de Ahorro y Vivien-
da, y siga una tendencia crecien-
te cercana al índice de precios del
consurnidor, el sistema UPAC, sin
excesos en corrección monetaria
ni en tasas de interés, es un sis-
tema viable para el usuario, pues
la fracción del ingreso familiar
que se debe dedicar para poder
pagar la obligación hipotecaria es
en todos los sistemas decreciente
y en la mayoría de ellos inferior
aI40Vo del ingreso familiar.

El haber introducido en eI siste-
ma UPAC políticas de definición
de corrección monetaria basadas
en el mercado financiero y no en
eI índice de precios al consumidor
(IPC) desvirtuó completamente la
política del sistema UPAC y cau-
só los problemas que en los últi-
mos años se han visto con sus
deudores.

Otro factor de desfiguración, aun-
que no tan signifrcativo, fue la
elevación excesiva de las tasas de
interés en UPAC,lo cual induda-
blemente eleva las cuotas que el
usuario debe pagar.

El efecto conjugado de una conec-
ción monetaria superior al IPC y
una alta tasa de interés en IIPAC
produjo unas tasas reales en pe-
sos excesivas, que han sido en
buena parte la causa de las difi-
cultades de los usuarios.

El aumento de los períodos de
pago no es solución para el usua-
rio mientras no se modifique la
situación de interés real, pues lo
único que hace es aplazar la si-

tuación de incapacidad del usua-
rio de hacer los pagos (V'er docu-
mento original para el sustento de
esta conclusión).

8. El sistema UPAC, a tasas reales
razonables entre el SVoy elI0Voy
con correcciones monetarias aso-
ciadas al IPC es perfectamente
viable y pagadero por el usuario.
Por ello la solución no está en
cambiar el sistema, ni en alargar
los plazos, ni en buscar cuotas
iniciales más bajas; la solución
está en volver el sistema a su fi-
losofia original, que demostró ser
exitosa tanto para el sector de la
construcción, como paralas CAVs,
como paralos usuarios, comopara
los ahonadores. Dicha filosofia se
podrá plantear con tasas reales
inferiores al L$Vo anual y CM aso-
ciada al IPC lo cual generará frac-
ciones de ingreso familiar en ge-
neral menores del 40Vo y decre-
cientes a lo largo de los años.

9. Es fundamental para el éxito del
sistema, que las CAVs y los usua-
rios hagan claridad sobre Ia im-
portancia de un ingreso familiar
que re¡lmente esté acorde con las
magnitudes de los créditos, pues
todo indica que los ingresos fami-
üares se inflan para la aprobación
del crédito, pero no son reales, y
por ello se llega a situaciones de
imposibilidad de pago.

10. Otro de los factores que generó la
crisis del sistema fue el encareci-
miento excesivo de la vivienda,
que obligó a créütos muy altos,
para los ingresos familiares de los
usuarios.

11. Es necesario que las CAVs den
toda la flexibilidad en sistemas de

pago,paraque sepued
a los ingresos familiar
sólo cuatro o cinco sist
un proceso convenient

12. Es necesario que las C
ren mejor su personal r
ción y de cartera con t
de que realmente est(
cidad de asesorar al
bre cuál es el sistema
se adecua a sus necel
sus posibilidades.

13. Es absolutamente nect
rrollar una campaña d
a los usuarios del sist
propósito de que logte
mejor los compromiso
adquiriendo y no mi
primera cuota. Igut
debe mejorar la infor
blicitaria de las C-AVs
escasa. El ICAVdeberi
hacen las cooperativa
todo usuario del siste'
un curso de caPacitaci
tema UPAC , para ar
guna parte de los Prol

14. Las CAVs deben ten
disponible para los u
les permitan simulal
ciones y les ayuden
decisión correcta al ¡
crédito hipotecario.

4.

o .

6.

7 .
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INTRODUCCION
El objetivo principal del estuüo
orientado a identifrcar cuáIes
factores que contribuyen a
Colombia se mantengan altas
de interés, en comParación
de los países desarrollados Y
que sean de condiciones simil
nuestro.

El estudio se dedicó
la recopilación y análisis de i
ción estadística y, además, al
recursos bibliográficos acerca
opiniones que tienen los anal
del sistema financiero Y las
personas que continuamente
en proceso de evaluación de
sistema.

Consideramos entonces
preparar en primer lugar un

1. DTF, TCC, TBS, son tasas de referencia
cado.
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la inflación o la corrección monetaria,
para luego terminar con la tasa (mar-
gen) de intermediación.

En tercer lugar, definiremos los fac-
tores que han contribuido a que se
mantenga una tasa alta de interés.
Aquí, entonces, miramos la tasa de
interés real, la conformación de
oligopolios en el sector financiero, el
encaje, la inflación, el número de in-
termediarios, la estructura patrimo-
nial del sector frnanciero, la concen-
tración de los recursos, el ahorro in-
terno y externo, además de la tasa de
cambio de pesos y dólares.

En la cuarta parte, presentamos los
resultados del estudio. Con base en
la evaluación del aparte anterior re-
currimos a realizar una interpreta-
ción del margen de intermediación y
la tasa de interés, presentando las
metodologías ut i l izadas para su
cálculo, de tal manera que podamos
interpretar si la alta tasa de interés
es factor para un margen de interme-
diación superior al estándar latino-
americano, o el caso de países desa-
rrollados como Estados Unidos y Ca-
nadá, evaluando también la tasa de
intermediación con base en la mez-
cla de productos, debido a que no se
puede generalizar una tasa de capta-
ción inelástica.

r. fusTrFrcAcroN
La investigación sobre tasas de inte-
rés e intermediación es un tema de
actualidad no solamente por los efec-
tos que produce sobre las decisiones
de los individuos, sino también sobre
el comportamiento de la economía de
un país. Es por ello que la Universi-
dad Icesi y el Ceipa decidieron em-
prender un estudio acerca del com-

portamiento de estas dos variables, de
las causas que inciden en su varia-
ción y los mecanismos que se han
seguido en los distintos países en
América Latina para corregir las
distorsiones que se presentan en di-
chas variables. El proceso de estudio
se remitió básicamente a la recopila-
ción y anáIisis de información esta-
dística, al uso de recursos bibliográfr-
cos acerca de los resultados obtenidos
por expertos en el análisis del siste-
ma financiero, a las personas que con-
tinuamente están en proceso de eva-
luación de dicho sistema. Además, en
los resultados obtenidos en el estudio.

Consideramos entonces necesario pre-
parar en primer lugar, una presenta-
ción de los principales conceptos, cen-
trados primordialmente en Ia estruc-
tura del sistema financiero v la tasa
de interés.

En cuanto a Ia tasa de interés, se pre-
sentan los distintos conceptos de tasa
de interés nominal, efectiva y repre-
sentativa del mercado. Dicha tasa
puede expresarse vencida o anticipa-
da, como en forma mixta, que es re-
sultado de la combinación de dos ta-
sas, caso el interés y la devaluación,
la inflación o la corrección monetaria,
para después terminar con la tasa
(margen) de intermediación.

Luego, evaluamos los factores que
han contribuido a que se mantenga
una tasa alta de interés. Aquí, enton-
ces, miramos la tasa de interés real,
la conformación de oligopolios en el
sector financiero, el encaje, la infla-
ción, el número de intermediarios, la
estructura patrimonial del sector fr-
nanciero, la concentración de los re-
cursos, el ahorro interno y externo,
además de la tasa de cambio de pesos
v dólares.

En la cuarta parte, con br
luación del aparte anter
mos a realizar una inter
los resultados obtenidos
los conceptos presentado
te tercero, relacionando
logías utilizadas para sr
tal manera que podamos
si la alta tasa de interés e
un margen de intermed:
rior al estándar latinoa
países desar¡ollados, c¿
Unidos y Canadá.

2. OBfETTYO
El objetivo principal de I
ción está orientado a idel
les son los factores que r
a que en Colombia se ma
tas tasas de interés, en c,
con la de los países dese
otros que sean de conücir
res al nuestro. De la mig
qué pasa con la tasa de i
ción, sobre todo porqué sr
nido tan alta, y si existe r
vel de correlación entre l¿
terés y dicha tasa de inter

3. CONCEPTOS
Aquí vamos a desarrolla
tos básicos; la estructura
fi.nanciero colombiano, la
terés y los factores deter¡
las altas tasas de interés
genes de intennediación.

3. I Estructura del sistema
colombiano
El sistema financiero colr
encuentra integrado por u
subsectores claramente
bles. No obstante, con la
que se han venido tomanr
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decir, tasas de interés, venta de pasi-
vos no monetarios y encajes).

3.1.2 Entidades de aigiloncia y
eontrol. Las entidades de vigilan-
cia y control se integran en Colombia
por la Superintendencia Bancaria,
Banco de la República y el Ministe-
rio de Hacienda. Procedemos a hacer
una breve presentación de ellas.

3. 1.2. 1 La Superintendencia Banca'
ri¿ es la encargada de ejercer la vigi-
lancia y control de las instituciones
frnancieras en Colombia. Es un orga-
nismo de carácter técnico, adscrito al
Ministerio de Hacienda y Crédito
Público, que en su calidad de autori-
dad de supervisión de la actividad fi-
nanciera y aseguradora, tiene a su
cargo, entre otros, los siguientes ob-
jetivos:

1. Asegurar la confranza pública en
el sistema frnanciero.

2. Velar porque las instituciones que
lo integtan mantengan perma-
nentemente solidez económica y
coefrcientes de liquidez apropia-
dos para atender sus obligaciones.

Supervisar de manera integral la
actividad de las entidades some-
tidas a su control y vigilancia, no
sólo respecto del cumplimiento de
las normas y regulaciones de tipo
frnanciero, sino también en rela-
ción con las disposiciones de tipo
cambiario.

Velar por la adecuada prestación
del servicio financiero, esto es, que
su operación se realice en condi-
ciones de seguridad, transparen-
cia y eficiencia.

Procurar que en el desempeño de
las funciones de inspección y vi-
gilancia, se le dé la atención

adecuada al control del cumpli-
miento de las normas que dicte la
Junta Directiva del Banco de la
República, excepto las cooperati-
vas de ahorro y crédito que al
igual que el resto del sector soli-
dario son vigiladas por eI Depar-
tamento Administrativo Nacional
de Cooperativas - Dancoop.

3.1.2.2 Banco de Ia República. Es una
persona jurídica de derecho público.
Ejerce las funciones de banca central.
De acuerdo con la Ley 31 de 1992,
debe velar por el mantenimiento de
la capacidad adquisitiva de la mone-
da, conforme a las norrnas previstas
en el artículo 373 de la Constitución
Política.

Para cumplir este objetivo, la Junta
Directiva del Banco de la República
adoptará metas específrcas de infla-
ción, que deberán ser siempre meno-
res a los riltimos resultados registra-
dos, utilizará los instrumentos de las
políticas a su cargo y hará las reco-
mendaciones que resulten conducen-
tes a ese mismo propósito.

3.1.2.3 Ministerio de Hacienda. Le
conesponde formular y desarrollar en
nombre del gobierno nacional, las
políticas del Estado en materia fis-
cal, tributaria, aduanera, de crédito
público, presupuestal de ingresos y
gastos y de tesorería.

3.7.3 Los estableeimientos d'e eré-
d,ito. Tíenen como características la
captación y colocación masiva de di
nero. Aeste grupo se incorporan: Ban-
cos, Corporaciones Financieras, Cor-
poraciones de Ahorro y Vivienda,
Compañías de Financiamiento Co-
mercial, Organismos Cooperativos de
Grado Superior, Cooperativas de Aho-
rro y Crédito y otras entidades de cré-
dito especial.

E:i1,4 Loc ina ereioniet an
rylec. Puedencaptaryr
rs del públieo, pero no I
habitual ni masivo. En'
gfantes de este grupo esl
nóe Generales de Depós:
des de Capitalizaciór¡ So
{uciarias, Sociedades r
Sqciedades de Factoring
ddministradoras de Fonc
des Administradoras de
Pbnsíones y Cesantías, tr
tidades de Seguridad Soc
tradora del Régimen Soli
ma media con prestacit
Financiera de Desanolk
8.A. -Findeter-, Compañ
ros, Cooperativas de Seg
d¡dee de Reaseguros, Co
Seguros y Reaseguros.

3.f .5 Finalmente hallam
d.ades de seruieiot fit
que son instituciones qur
realicen Ia intemeüacir
ra, facilitan el proceso. E:
encuentran Bolsas de Vr
misionistas de Bolsa.

Vamos a señalar las fun,
cas de cada una de las ir
integrantes de los estab
de crédito, por ser las org
que producen una mayol
sobre el comportamientc
de interés y el margen r
diación.

E stable cítniento s B ancar
labras Banco Comercial si
establecimiento que hacr
de recibir fondos de otros
general y de usar éstos, j
propio capital, para presl
prar o descontar pagarés
tras de cambio. Partiendc
rior, el Estatuto Orgánic
ma financiero colombia

3.

4.

c .

34 * ibtsi o'*ttl8'o^l?8

\



s€ :¿lH8M"o m*

'sspauoru.¿( orq
-ruer ap serlol Japue^ Á "re"rdurog 

.p

'sosedserl

d so8ed reeeq f sepnap JBJqoC 't

'ocrug8.rg oln+Elsfl Ia uo
Á orc"rauro3 ap o3¡pg3 Ia ua sepru
-aluor sauorsr,re¡d sBI B arrrJoJuot
'sorroqe ap z( ouru.rgl e 'a1ueu.r
-ot €+uanc ue solrsgdap Jrqrceg 'q

'Bpnop ap sol
-n+I+ soJlo Á orquec ap se.r1a¡ 'so"r
-rF'se¡e8ed ¡urao8au o J€luorsaq .B

:sauorce.rado sal
-uarn8rs s€I JBzrI€oJ e.red opezuolne
91so orrBcu€q oluarlul'alq€lsa opol
'sada1 sel rod selsendrur souorJ€lrru
-q Á sauorccrJlsal sBI e ugrcafns uog

'su¡n8es aluaru
-¡ercadse seuorce8r¡qo uo s€IJrFo^
-ur e¡ed Á 's9.ra1ur e f ourtu.rg1 e
'o1rs9dap ue sulruouoca segenbed
Jrqnal e"red sol.roqe ap ugrccos .q

'saIBrcJoru
-oc r( sor¡ecueq sorco8eu ap ugrc
-ncafe e1 e.red '€uecueq ugrcJas .B

:sauoocas seluarnS
-rs s€l Joua+ueru d "rrnlrlsuoc uap
-and sor.¡eaueq soluerurcalqe+sa soT

'olrJrsns 
¡eydec pp obyg I€ souaw

o¡ "rod BJapuecse anb ¡e8a¡ €^JasaJ
Bun Jrnlr?suoc ugleqop'sguap¡¡.3¿J
1e uorc"rodord ua aluaurlenu€ opuarJ
-arc 91se Á 766I ap IFqB ap soru I€ sau
-o[$r 000'g$ ap Bro orrBcuEq oluanu
-nelqelsa un u¡ed oprSrxa orurulru
¡ulrdec Ig 

'olrpgJc ap se^rlJe seuorc
-u¡ado Jezrlaal ap IBrpJoruIJd oletqo
Ia uor 'ounur91 e o €lsr e¡ e so¡sgd
-ap soJ+o ep ugrceldeJ €I oruor ¡se ,e1
-uerJJoc €luanc uo sosJnreJ ap ugl'€l
-dec u1 ¡edrcuT¡d ugrJunJ .rod uauarl
anb se¡arcueug sauorJn+qsur se¡1enbe
B sorJsJuBq soluarurJelqB?so orüot

aurJap'ouerquroloc oJarcueug Br¡r
-alsrs lap ocru-e3.r6 olnlelsg 1a tou
-aluB oI ap opuarFBd 'orqurBc ap s€¡l
-a¡ o so.rr8 'se¡u3ed Ju+uocsop o ¡e¡d
-ruoc d ol.rupa.rd u.red'¡e¡dec ordo¡d
ns uor olunf'so1se JEsn ep Á ¡eraueS
o¡sgdep ua soJlo ap sopuoJ Jrqrcal ap
orco8au Ia aJBq enb oluarunrcalqulse
un ueagru8rs IercJatuoC oru€g seJqÉl
-ed se1'sor;DcuDg solual.unalqo$g

'ugrJErp
-arrrJalur ap ua8.reur 1a f s9.ra1ur ep
ES€l eI ap oluarrue1.roduoc Ie aJqos
Brcuoprcur ¡ofeu¡ €un uocnpo¡d enb
sauorcezrue8Jo s"I Jos .rod'o1rp9.rc ap
soluarunalqelsa sol ap saluelSelur
sauol'nlrlsur s€I ap Bun €pBc ap sec
-rs9q sauoÉunJ sBI J€lBgos E sorrrB^

'Bslog op s€lsruorsfiu
-og Á sarop¡ ap seslog ue¡luancue
os sBIIo aJtug 'osaco¡d 

1a uelqrce¡,e.r
-arcueug ugrcBrparrrJalul BI uaJrlBoJ
ou anbune anb sauorcnlqsur uos enb
$olarcrtottgl sopTatas ap sapop
-trug sBI soruBIIBrI aluelul€uld g.r.g

'so.rnSaseeg Á so.rn8eg
op soJopoüo3 'so.rnSaseag ap sopep
-arJos 'so.rn8eg ap se^rlBJodooS ,so.r
-n8ag ap sergeduro¡'-.relepurg-'y.g
IBIJ0?IJJqL oIIoJJESoO ap BJarJuBurd
'eprugap ugrcelsa.rd uoc Brporu €ru
-Ird ep olreprlos ueurrSgg Iap €ropeJl
-srururpvlercog pepun8os ap sopeprl
-u[ o sopuod 'sel?uesaC f seuorsua¿
ap sopuod ap sBropBrlsrunupv sop
-€ponos'sopuo¿ op seJopeJlsmrurpv
sapeparJos'8urro?ret ep sopeparaos
'8ursee1 ap sapeparcog,ser.rercnp
-rd sapeporcog 'ugrcezr¡e1rde3 ep sap
-Bpercos 'o1rsgdeq ap saleJauoC sau
-aterulv:ue1sa odru8 e?sa ap selue"r8
-elul sol aJlug 'o^rs?ru ru IBn+rqEq
ru Jas apend ou o¡ad 'oar¡q4d 

Iap oJ
-aurp JEJoIoc Á reldea uapand .salou
-oTJnrusut 8ÍrrstuorsJaau? 8oT r. I, g

'prcedse o
-9m ap sopEprluo su.r1o ,( op9.r3 Á I
-oqv ap se,r-r1e.redoo3 touedng ope
ap sorr4eradooC solllsrlrBS.rg'pp.n
-oC o+uoruercueuTd ep se¡gedul
'epuar,rr¡ f o.r.roqy oP sauorauJ
-JoC'sEJarcu€uld sauort€JodJoC rl

-ueg :uerod.rocur as odn¡3 aNaV'oJ
-Tp op B^rs€ru ugrteaoloc f ugrcelt
q s€cqsFalc€JBJ oluoe uauoll 'oi
-/c 

"P 
sotuanarcqqotsa 8o7 8',

'€Farosal ap { so¡
,( sose¡8ur ap ¡upendnserd 

'ocqq

olrpgJc ep'eleuenpe'€uelnqul'
-srJ ErJalBru ua op?+sg Iep s€cqI
se1 '¡euorceu ou.rerqo8 IaP oJqul
uo JBIIoJJ€sap Á .repur-ro¡ apuodsan
a1 'DpuanDH ap ouaFrulw 8'G'

'o1rsgdo.rd olusrur aso €
-uarnpuoc uollnsal enb sauorcePu
-ocal s€I greq d o8¡ec ns B s€trlJ
s€I op soluaruru+su1 so19.rezr14n 't

- -erlsr8a.r sopu+Insal soluqlrl sol B
-oueru a¡durars Jas ugJoqop onb'u
-EUuI ep secg¡cedse selor¡r g.reldt
ecqqgdag BI ep ocueg lap Blrlto.
Blunf e1 'o,u1e[qo alse.rqdumc e.l

'3cT1!l

ugl'nlr+suoc BI ap 8¿8 oln4l.rB Ia
selsr,ra.rd suurJou sBI € alrrJoJtuot
-auoru e¡ ep urrqrsrnbpu peprcude:
ap oluarurrualuelu 1e .rod JEIaa a(
'266I ap Ig ÁaT BI uoo oPronte
'IB4uac BtuBq ap sauorcutu s€I ailr
'ocrlqr,rd oqcarap ap ecrp;rnf euos.
Bun sg 'nn1qVdag oI 7p ocuDg 6'6'

'doocueq - serrrlu.redoo¡ aP

IBuort¿N oarlBJlsruüIrpv oluerlrBl
-redag 1a .rod sepe¡rfta uos oIJBP
-rlos Jo+cas Iap olsal 1e anb ¡en8r
¡e anb otrpgJc d or.roqe eP s3^
-rluradooc se1 oldacxa 'uar¡q9dag

BI ap otu€g Iap ?^Ilconc Bltmf
BI a+Jrp anb setu¡ou sBI op oluarr¡r
-qdurnc Iap lor+uoa IB €P"ncaPB



g.

h.

e. Otorgar crédito.

f. Aceptar para su Pago, en fecha
futura, letras de cambio que se
originen en transacciones de bie-
nes correspondientes a compra-
ventas,nacionales o internaciona-
les.

Expedir cartas de crédito.

Recibir bienes muebles en dePó-
sito para su custodia, según los
términos y condiciones que el mis-
mo banco prescriba, arrendar
cajillas de seguridad para la cus-
todia de tales bienes.

Tomar préstamos dentro Y fuera
del país, con las limitaciones se-
ñaladas por las leyes.

Obrar como agentes de transfe-
rencia de cualquier persona Y en
tal carácter, recibir y entregar di-
nero, traspasar, registrar Y refren-
dar títulos de acciones, bonos u
otras constancias de deudas.

l .

k. Celebrar contratos de apertura de
crédito, conforme a lo Previsto en
el Código de Comercio.

l. Otorgar avales Y garantías con
sujeción a los límites y prohibicio-
nes que establezca la Junta del
Banco de la República.

m. Adquirir y vender las divisas que
deban ser transferidas o negocia-
das por conducto de los interme-
diarios del mercado cambiario, así
como aquellas que no obstante
estar exentas de esa obligación,
los canalicen voluntariamente por
intermedio del mismo.

n. Celebrar operaciones de comPra
y venta de divisas Y de títulos re-
presentativos de las mismas con
eI Banco de la República Y los de-
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más agentes autorizados Para
tealizat operaciones de comPra Y
venta de divisas de manera Pro-
fesional.

Obtener financiación en moneda
extranjera de entidades financie-
ras del exterior o mediante la co-
locación de títulos valores en el
exterior, para realizar las oPera-
ciones activas de crédito en mo-
neda extranjera que expresamen-
te se les autorice.

No podrán tomar o Poseer en nin-
gún tiempo más del 107o del total
de las acciones de otro estableci-
miento bancario, como garantía
adicional de empréstitos, ni una
cantidad de tales acciones que
exceda de LUVo del caPital Pagado
y reservas del primero.

Recibir depósitos en moneda ex-
tranjera de empresas ubicadas en
zonas francas, empresas de trans-
porte internacional, agencias de
viajes y de turismo, almacenes Y
depósitos francos, entidades Pú-
blicas que presten servicios Por-
tuarios y aeroportuarios, personas
naturales y juúdicas no residen-
tes en el país, misiones diPlomá-
ticas y consulares acreditadas
ante el gobierno de Colombia Y or-
ganizaciones multilaterales, in-
cluidos los funcionarios de estas
últimas. Estos depósitos no reque-
rirán registro en el Banco de Ia
República.

Otorgar créditos en moneda ex-
tranjera a residentes en el País
en los términos autorizados Por
la ley.

Hacer inversiones en eI exterior,
de conformidad con las normas
aplicables y efectuar inversiones

p.

j .

q.

¡ t .

É

fi.nancieras tempora
vos financieros emit
dades bancarias del
tintas de sus filiale
rias, o en bonos y tíü
por gobiernos extraq
mitan otorgar rente
liquidez en moneda

t. Enviar o recibir pag
da extranjera y efect
de divisas desde o h
rior y realizar gestio
o seryicios bancarios

u. Los bancos comerci
adquirir y conservar
las corporaciones fin

v. Los establecimientc
pueden promover y I
raciones deAhorroyt
como adquirir y cons
nes en las mismas.

Loe Corporanionee Fi
fienen por objeto fund
movilización de recursos
ción de capital paraprom
ción, reorganización, fusi
macióny expansión de ct
de empresas, como tambi
ticipar en su capital, prnn
ticipación de terceros, o
nanciaciónamedianoyl
ofrecerles servicios finan
cializados que contribuy
sarrollo.

De las empresas a que I
prírrafo anterior, se excepl
tituciones sometidas al <
gilancia de la Superinten,
caria, salvo las sociedad,
cios financieros y los esü
tos de crédito.

Luego, las Corporaciones .
son aquellas instituciones
por función principal la c
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e. Negociar títulos representativos
de capital a Ios activos de socie-
dades que afronten quebrantos de
solvencia o liquidez, en cuyo caso
Ia Corporación Financiera corres-
pondiente podrá obtener financia-
ción para adquirirlos. Igualmen-
te, podrán promover la reorgani-
zación, fusión, transformación Y
expansión de la sociedad corres-
pondiente, mediante aPortes de
capital, financiación o garantía de
sus operaciones, todo con el fin de
proceder a su venta.

Captar ahorro mediante la emi-
sión de certificados de dePósito
a término. Estos certifrcados ten-
drán un plazo no inferior a tres
meses, serán irredimibles antes
de su vencimiento Y si no se ha-
cen efectivos en esa fecha, se en-
tenderán prorrogados Por un tér-
mino igual al inicialmente Pac-
tado.

Descontar, acePtar Y negociar
toda clase de títulos emitidos a
favor de las empresas, con Plazo
mayor de un año, siemPre Y cuan-
do correspondan a financiar Por
parte del vendedor, a más de un
año, en el momento en que se efec-
túe la operación Y se refreran a
bienes distintos a automotores de
servicio particular.

h. Emitir bonos de garantía general
en moneda nacional.

i. Obtener crédito del Banco de la
República en los términos Y con-
diciones que señale la Junta Di-
rectiva del Banco.

j. Prestar asesoría diferente de la
vinculada a operaciones esPecífi-
cas de crédito o de caPitalizaciín,
celebradas por la resPectiva cor-

poración financiera con dichas
empresas, tales como Promoción
y obtención de nuevas fuentes de
fi nanciamiento ; reestructuración
de pasivos; definición de la estruc-
tura adecuada de caPital, fusio-
nes, adquisiciones y privatizacio-
nes; preparación de estudios de
factibilidad y prosPectos Para la
colocación de acciones Y bonos;
asesoúa para Ia ejecución de nue-
vos proyectos, consecución de nue-
vas tecnologías e inversiones' y en
general prestar servicios de con-
sultoría.

Aprobar préstamos a Personas
naturales o juídicas Para frnan-
ciar Ia adquisición de acciones Y
bonos obligatoriamente converti-
bles en acciones de sociedades
anónimas nacionales.

Otorgar préstamos a Personas
naturales, colombianas o extran-
jeras, domiciliadas en el País, Y a
personas jurídicas nacionales
para financiar la adquisición de
nuevas emisiones de acciones.

m. Adquirir y mantener acciones de
empresas exportadoras. Para el
efecto, las corporaciones financie-
ras podrán obtener crédito de
Bancoldex (Banco de Comercio
Exterior).

n. Captar ahorro mediante la emi-
sión de certifrcados de dePósito a
término. Estos certificados ten-
drán un plazo no inferior a un
mes, serán irredimibles antes de
su vencimiento Y si no se hacen
efectivos en esa fecha, se enten-
derán prorrogados Por un térmi-
no igual al inicialmente Pactado.

Corporaaión dc ohorro y aivicnd'a"
Son aquellas instituciones que tienen

por función principal la
recursos para ¡seli zar pr
te operaciones activas r
potecario de largo plazc
sistema de valor constar

En su creación se defin
jetivos; (fno, crear una
efectiva de ahorro mon
gundo, disponer de ur
exclusivo instrumento p
los programas de vivien

La base fundamental d
la corrección monetari¿
tiza el poder adquisiti
cursos que los ahorrado:
en las corporaciones de
vienda, y a su vez, pern
colocar recursos a med
plazo, que fue la únic¿
para que hoy más de 1.1
familias ya tengan y ,
techo propio.

Las corporaciones de ah
da podrán otorgar pré
mente para los siguient

a. Construcción de viv
o para la venta, inc
ducción de vivienda
das.

Proyectos de renova
incluida la adquisici
muebles necesarios ¡
llarlos.

Adquisición de vivi
reparación, subüvis
ción de vivienda us¿
para Ia venta, lo n
adquisición de las
vivienda resultante¡

Adquisición de vivie
tadas, en proceso de
o ya concluidas, inclr
bricadas.

f.
k.

l .

b.

d.
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bonos,
ciones.

n. El certificado de ahorro de valor
constante, el cual no podrá ser
expedido al portador.

Las corporaciones están autoriza-
das para recibir depósitos ordina-
rios, en los cuales no se estipula-
rá corrección monetaria alguna.

Las CAV(Resolución 915 de 1993)
podrán captar recursos mediante
depósitos de ahorros, a Ia vista o
a término, en las mismas condi-
ciones autorizadas para los esta-
blecimientos bancarios. Estas
operaciones no podrán estipularse
en unidades de poder adquisitivo
constante, UPAC.

Emitir bonos de vivienda, en los
cuales podrán invertir las compa-
ñías de seguros de vida, Ias socie-
dades de capitalización y otras
corporaciones de ahorro y vivien-
da.

Las CAV podrán efectuar, como
intermediarias del mercado cam-
biario, operaciones de compra y
venta de divisas y las demás ope-
raciones de cambio que autorice
la Junta Directiva del Banco de
la República.

Están siendo autorizadas para
que a partir de 1997 se convier-
tan en bancos hipotecarios.

Los excesos de liquidez únicamen-
te podrán ser utilizados en:

Inversiones en TES (Títulos de
Tbsorería) emitidos por eI Gobier-
no Nacional o en títulos emitidos
por el Banco de la República ad-
quiridos directamente o en eI mer-
cado secundario.

Inversiones en títulos inscritos en
las bolsas de valores distintos de

papeles comerciales y ac-

Compoñías d.e financiamiento
comcreioL Se consideran como ta-
les las instituciones que tienen por
función principal captar recursos
mediante depósitos a término, con el
objeto primordial de realizar opera-
ciones activas del crédito para facili-
tar la comercialización de bienes o
servicios.

Las operaciones autorizadas a estas
compañías, en desarrollo de su obje-
to principal, son:

a. Captar ahorro a través de depósi-
to a término. Los títulos respecti-
vos serán nominativos y de libre
negociación, no podrán tener pla-
zos inferiores a un mes y sólo po-
drán redimirse en la fecha de su
vencimiento. En caso de que no se
hagan efectivos en dicha fecha, los
certificados se entenderán prorro-
gados por un término igual al ini-
cialmente pactado.

b. Negociar títulos valores erritidos
por terceros, distintos de sus ge-
rentes, ürectores y empleados.

c. Otorgar préstamos.

d. Comprar y vender títulos repre-
sentativos de obligaciones emiti-
das por entidades de derecho pú-
blico de cualquier orden.

e. Colocar, meüante comisión, obli-
gaciones y acciones emitidas por
terceros en las modalidades auto-
rizadas por el gobierno nacional.

f. Otorgar financiación mediante la
aceptación de letras de cambio,li-
bremente negociables, no renova-
bles y sólo podrán originarse en
transacciones de compraventa de
bienes en el interior.

p.

q.

1.

2.
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Otorgar avales y garax
ténninos que para el e
ricen la Junta Directiv
co de la República y e
nacional, cada uno seg
cultades legales.

Efectuar operaciones r
de cartera o factoring
clase de títulos.

Efectuar, como interme
mercado cambiario, o¡
ds semprayventa de di
demás operaciones de c
autorice la Junta Dir
Banco de la República,
rá las regulaciones per

Realizar operaciones r
hasta el porcentaje mr
señale el gobierno naci
que las operaciones dt
miento se reaücen, de a,
su propia naturaleza, s€
a las siguientes reglas:

Los bienes que se ent:
arrendamiento deber,
propiedad de la compa
dadora.

No podrán asumir el
miento de los bienes e
en arrendamiento fine
fabricar o construir bir
bles e inmuebles.

El contrato de uleasr
retroarriendo sólo pod
sobre activos fijos prr
equipos de cómputo, m
o vehículos de carga o t
público, o sobre bienes i
el valor ds ssmpra del t
del contrato deberá can
contado.

El arrendamiento no po
sobre documentos dL

4.
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La TBS es la tasa básica de la Super-
intendencia Bancaria. Es establecida
por Ia misma Superintendencia como
resultado de la tasa de captación pro-
medio de la banca comercial y las
compañías de frnanciamiento comer-
cial y calculada con base en los depó-
sitos a término. Dadas las situaciones
anteriores, las expresiones se pueden
manifestar de la siguiente manera:
dada una expresión del 307o anual,
trimestre vencido. Quiere decir que
el 30Vo anual es una tasa nominal
para el año y se capitaliza por trimes-
tre vencido. Entonces, la tasa efecti-
va anual corresponde a (1.075)a - 1 =
33.57a. La tasa del trimestre que co-
rresponde a\ 7.57o, es una tasa efec-
tiva y nominal simultáneamente.

Para efectos. en el análisis de nues-
tro estudio asumiremos siempre la
tasa en forma efectiva. De tal m¿rne-
ra que nos permita obtener las con-
clusiones pertinentes. Las tasas DTF
y TCC en Colombia, son expresadas
en forma nominal, lo cual para efec-
tos comparativos no tiene sentido.

La tasa de interés también puede
expresarse como vencida o como an-
ticipada. Se considera vencida cuan-
do dicha tasa se liquida después de
utilizar el capital. Se considera anti-
cipada cuando se liquida antes de dis-
poner del capital.

También, puede resultar una tasa
mixta cuando a dicha tasa vincula-
mos además de la tasa de interés. otra
que puede ser Ia tasa de devaluación,
la inflación o la corrección moneta-
ria,ya sea, cada una en forma inde-
pendiente o simultáneamente.

Particularmente, en el caso colombia-
no. se utiliza la corrección monetaria
como una forma de recuperar la pér-
dida del poder adquisitivo.

3.2.2 Tasa d.e eoptación (pasiaa):
Es la tasa de interés que las entida-
des financieras le reconocen a los
ahorradores por sus depósitos a la
vista y a término.

3.2.3 Toso de colocaaión (actiaa):
Es la tasa de interés que las entida-
des frnancieras cobran cuando otor-
gan un crédito a sus deudores.

3.2.4 Tasa de intermed.iaeión: Es
la diferencia entre la tasa de coloca-
ción (préstamos) y la tasa de capta-
ción (ahorros) la cual marca el mar-
gen bruto de utilidad en la interme-
diación financiera. Para efectos
ilustrativos se plantean tres formas
de registrar los márgenes de inter-
mediación. La primera corresponde
a la forma más elemental, que es la
diferencia entre la tasa de captación
y el precio por la colocación; un se-
gundo método consiste en obtener la
relación entre los intereses netos
frente a los recursos colocados y un
tercer método es la relación entre co-
misiones e intereses netos frente al
total de recursos intermediados. Pos-
teriormente. mostraremos el efecto
de estas medidas, y el método de la
rnezcla.

3.2.5 Prod.uctos d,e captación
(ahorros) : Las entidades financieras
captan ahorros en las siguientes mo-
dalidades:

Ahorro a la vista, mediante eI cual el
depositante tiene disponibilidad in-
mediata de su dinero mediante
chequera girable, libreta de ahorros
o transferencia automática (cajeros
sistematizados).

Ahorro a término, constituyendo un
cerbificado de depósito a término frjo
el cual reconoce mayor interés que los
depósitos a la vista debido al mayor

costo de oporbunidad qr
no poder disponer inmedi
los recursos en cualquie

Apertura de cartas de c
el interior o exterior, er
gal o extranjera, siemp:
en este úItimo caso, teng
pósito financiar operac
mercio exterior, con suje
gulaciones cambiarias
dientes.

Otorgamiento de aceptac
presentación de docume
flejen que la relación ca
dado lugar a Ia emisión r
lor, es una compra ven
mercadería, con identifi,
del girador y del tened,
aquel.

3.2.6 Prod.uetos d.e t
(préstomos).' Los crédi
mente se pueden clasifi
consumo, comerciales, h
de fomento.

El crédito de consumo r
compra de electrodomést
lo, para viajes y recre
otros.

El crédito comercial es r
neralmente por las em¡
personas naturales ded
tividades mercantiles.

El crédito hipotecario es
para vivienda con garar
poteca) del bien a adqu
menfe.

Por último el créüto de
dirige hacia sectores ecor
fomentar la producción, c
ción y exportación de bir
cios que generen un valo
la economía del país.

1
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,J . Comisiones netas: comisiones re-

cibidas - comisiones pagadas

. Margen de interés real: intereses
netos - protección cartera

. Rendimientos de activos pro-
ductivos.

Margen de interés real + Comi-
siones netas + Rendimientos de
inversiones.

o Ingresos financieros: Rendi-
mientos de activos productivos
+ ingresos varios.

. Ingresos de operaciones: Ingre-
sos frnancieros - Egresos admi-
nistrativos.

3.3 Factores determinantes
de las altas tasas de interés
¿A qué se debe que la tasa de interés
para la captación y la colocación en
Colombia, y por qué no en otras lati-
tudes, haya llegado a niveles que se
consideran demasiado altos en com-
paración con el ritmo anual de infla-
ción? Los investigadores y académi-
cos aducen que existen factores muy
claros, causantes de las altas tasas
de interés y del margen de interme-
üación. Entre éstos mencionamos los
siguientes: la tasa de interés real, el
oligopolio del sector financiero, el en-
caje, Ia inflación, el número de inter-
mediarios, Ia estructura patrimonial,
los recursos concentrados, el ahorro
interno con el ahorro externo y Ia
morosidad y provisión de cartera.

3.3.1 La tasa d.e interés real: Un
elevado nivel de la tasa de interés
real, aunque tiende a estimular el
ahorro tiene efectos perturbadores
sobre Ia asignación de recursos, pues
desestimula la inversión productiva,

especialmente la de más largo plazo,
y encarece el costo de producción, que
se refleja en el mayor precio de los
bienes, así como en eI costo de los pro-
ductos que se vendan a plazos. Lue-
go, Ia inflación es causante de que la
tasa de interés sea alta. Este aspecto
lo veremos con más claridad cuando
tratemos la inflación.

La tasa de interés real se calcula
mediante la siguiente relación:

' n : ! * !  - t
I - + t f

i* = Tasa de interés real

i = Tasa efectiva de interés

if = Tasa de inflación

Con base en la ecuación presentada,
lo que se está haciendo es disminuir
la tasa efectiva. En otros términos,
extraemos el contenido de inflación a
ücha tasa. Por ejemplo, si la tasa es
33.55Vo y la tasa de inflación para
Colombia corresponde a w 2IVo
anual,  entonces la tasa real es:

i* _ 1 + o.3355 _ 1 = lo.S7vo
1 + O.21

Este resultado es interesante para un
inversionista. Sin embargo, merece
analizarse en las mejores condiciones
para medir los efectos que se tiene en
la economía en su conjunto. Particu-
larmente, evaluamos los resultados
obtenidos para el sector financiero de
tal manera que pueda ser compara-
tivo a precios corrientes y constantes
con los demás países.

3.3,2 Oligopolio d,el seetor finon-
cicro. Algunos autores plantean que
la conformación de oligopolios es un
factor influyente para las altas tasas
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de interés. El término o
nifica (p(rcos vendedo¡
edntoxto, pocos pueden sr
t¡ dos o hasta diez o qt
sas. Lo importante es n
lácracciones de las disti
Éa¡:afectan el precio de
él transporte aéreo, la de
lfnea aérea de bajar sus
de desencadenar una gr
cios qtre provoque una:
lag tarifas de todos sus c,
debido a la estructura
De la misma manera ocl
t¿ma financiero.

[,as industrias oligopól
guent€s en la economía
es¡pcialrnente en la indr
facturera, los transpork
nicaciones. En nuestro,
lar, lo constituye el set
ro. De acuerdo con las
recopiladas y los último
la est¡t¡ctura del sisten
ris estrictamente oligopt
es la composición del n
Ia manera como éste pur
elcomportnmiento deul
ftctores y particularmer
de interés.

Es manifiesto que un c
estas caracteústicas pu,
con suficiente fortaleza
haciendo que en un (
momento permanezca al
condiciones sea baja.

En resumen, particuleu
sector financiero se ve
claridad la composición
por ende, el control de
nes del mercado.

8.3.3 El encqie. Es bit
todos los estudiosos de
monetarios y bancarior
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sea por la caja de los bancos o por
sus depósitos en el Banco Central.

d. Excedente o defrciencia de enca-
je. Cuando del total de la caja y
depósitos de los bancos en el Ban-
co Central se sustrae el valor del
encaje requerido resultante de la
aplicación de los porcentajes que
establece la ley, se obtendrá una
suma, positiva o negativa, que se
denomina como el nexcedente" o

"deficiencia" del encaje, respecti-
vamente.

Se menciona que el encaje es una va-
riable jalonadora de altas tasas de
interés. Además, porque en Colombia
se identifrcan por ser elevados y dis-
persos pues entre menor sea la dis-
ponibilidad de efectivo para operar en
eI mercado monetario, es decir, entre
mayor sea el encaje, hará que los es-
tablecimientos de crédito tengan que
hacer más esfuerzo para colocar los
recursos haciendo que la tasa de in-
terés sea alta.

Siempre se ha sostenido que la Jun-
ta del Banco de la República debe re-
bajar el encaje para mejorar la dis-
ponibilidad de los recursos provenien-
tes de los depósitos en cuenta corrien-
te, y además deben introducirse re-
formas administrativas necesarias
para disminuir la presión de los ban-
cos en el mercado monetario. Esto se
confirma en Ia publicación hecha por
El Colombiano el día martes 13 de
rlnatzo de 1996, en su página 18: "La
Junta del Banco de la República, un
poco atendiendo el clamor de los sec-
tores productivo y financiero para
reducir los costos del crédito, amrn-
ció una reducción de los encajes ordi-

narios de las cuentas corrientes. Se-
gún la resolución, los encajes de las
cuentas corrientes, tanto oficiales
como privadas, bajarán del 407o al
37Vo, en abril de este año y, al 367o,
en mayo, y se aplicará sobre los sal-
dos registrados antes del 30 de abril
de 1996,.2 Aún así, se aduce que el
encaje sobre las cuentas corrientes es
mayor al de muchos países del conti-
nente. El carácter cuasi-tributario del
encaje ha sido ya reconocido en paí-
ses desarrollados que se cuidan mu-
cho de no poner en desventaja a su
propio sector frente al exterior o al
mercado extrabancario. Aún más, en
los depósitos a término aunque se han
hecho algunos avances todavía sub-
siste gran diferencia con países como
Estados Unidos.

3.3.4 La infloción. Comencemos
definiendo cuidadosamente la infla-
ción. El término inflación se refrere a
un aumento del nivel general de pre-
cios. De aquí se deduce Ia tasa de in-
flación como la tasa de variación del
nivel general de precios y se expresa
de la forma siguiente:

niuel de precios - niuel de precios

; f -
(año t) @ño t-I) x 100
niuel d.e precios (año t-1)

La cual de acuerdo con el comporta-
miento macroeconómico, para man-
tener una tasa de interés real, se re-
quiere que en la medida en que la
tasa de inflación aumente, de la mis-
ma manera debe ocurrir con la tasa
nominal. Este incremento ocurrirá
por el lado de la captación y la colo-
cación, claro está que no necesaria-
mente se presenta en los mismos ni-
veles. Es así como podemos afrrmar

que'mientras no se vea
t¡ ólara de reducción de
ñsetá posible esperar
hs:t*gas de interés.

A¿éüa;, tal como lo he

ñüdo én párrafos anterio
tüties modificaciones a
St de los encajes, y agr(
lhatijnte control sobre el
tl'la cartera del sector f
füü medios de pago y er
la base monetaria, hace
tor financiero se asegrü
b'dbrá excesos de diner,
ción, ni tan poco que sea
para demandar bienes
contribuyendo a una alt
Yez a una inflación maY

Complementando con l
anterior, en Colombia I
reglamentado el interr
considerando nosotros,
canismo incentiva y mo
tasa de interés Perrl&ni
1992 se considera inte
una tasa superior al 61.
se aproxima a 53.057o, t
62.55Vo y en 1995 de 6,
con excepción de 1993. tr
no bastante preocuPant
tasa que supera el60Vo

3.3.5 Número de inte
Se aduce que en la mec
ta un rhayor número dr
rios, se tendrá una maJ
terés. Creemos que est
no ser que ocurTa que
de intermediarios prod
manda alta de dinero r
por parte de la oferta Y
genere un incremento t

Podemos afrrmar m¡ís I
liberación de la banca y
búsqueda de fuentes gt2. El Colombiano.BajanlosEncajes. Económicas. Medellln, matzo12 de 1996, página 18.
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2. Sirve también para absorber las
pérdidas imprevistas o la reduc-
ción en el valor de los activos en
exceso de sus ingresos, para po-
der continuar operando como una
empresa viable en el corto plazo
hasta que los ingresos se recupe-
ren y,

El patrimonio sirve, frnalmente,
para proteger a los depositantes
en el evento de una liquidación.

De acuerdo con la reglamentación
de la ley 45 de 1990 (reforma finan-
ciera), se establecieron los siguien-
tes topes mínimos con los cuales
puede operar toda institución finan-
ciera a abril de 1994 y debidamen-
te reajustadas por inflación en la
medida que pasa el  t iempo, así:
Bancos, Col$8.000 millones; Corpo-
raciones fi.nancieras, $2.500 millo-
nes, Corporaciones de ahorro y vi-
vienda, $2.000 millones; Compañías
de frnanciamiento comercial. $1.500
millones.

En la medida en que estas institu-
ciones amplíen el patrimonio, ten-
drán una mayor capacidad para in-
fluir y penetrar el mercado y, por
ende, afectar las tasas de interés.
Esto es tan claro, que en las mismas
instituciones una buena parte de las
utilidades que generan se destinan
al incremento patrimonial.

3.3.7 Reeursos concentrad,os. Pue-
de afirmarse que un mayor desarro-
llo de los servicios que el sistemaban-
cario presta al sector privado, inclu-
yendo los servicios tradicionales de
intermediación y los relacionados con
el manejo del riesgo y la información,
propicia mayores tasas de crecimien-

to económico. Algo similar puede es-
perarse de una mayor capacidad del
sistema para generar crédito y favo-
recer una mayor distribución de éste
hacia el sector privado y, finalmente,
mantener una tasa de interés acorde
con las condiciones del entorno. Para
poder identificar estos elementos es
necesario recurrir a índices que en
alguna medida lo señalen. Para ello
entonces, vamos a utilizar las si-
guientes medidas:

1. DE.TH _ Total pasiuos liquidos3
PIB

En donde:

Total pasivos líquidos = Medios de
pago (Mr) + Pasivos sistema banca-
rios + Pasivos corporaciones financie-
ras + Depósitos en corporaciones de
ahorro y vivienda + Captación en or-
ganismos cooperativos de gtado su-
perior + Cédulas BCH + Compañías
de financiamiento comercial.

PIB = Producto interno bruto.

2. BANK= Actiuos Bancos Domésticos
Total actiuos

Donde:

Tbtal activos = Activos Banco Repú-
blica +Activos Bancos Comerciales +
Activos Caja de Crédito Agrario +
Activos Banco Central Hipotecario +
Activos Caja Social de Ahorros + Ac-
tivos Corporaciones Financieras +
Activos FEN + Activos Corporaciones
de Ahorro y Vivienda.

Activos Bancos Domésticos = Tbtal
Activos - Activos FEN.

La variable BANK, rep
servicios que el sistema
los bancos en particular
economía. Por Ia natural
últimos, sus servicios tir
más especializados (por
riesgo e información).

Existen otros dos indic¡
importantes para el est
recursos concentrados. I
ferencia al Private y al P
conocer la tendencia de
de los créditos a las empr,
tor real. Presentemos la fi
cular estos índices.

B. pRIVATE = Crédito a emPn
Créd.ito total d¿l s

4. pRIV ly = crédito a empr
PIB

Donde:

Tbtal crédito del sector f
Tbtal préstamos y descur
tes bancos comerciales +
tamos vigentes Banco Ce
tecario + Tbtal préstamor
tos Corporaciones finanr
tal préstamos y descuenl
CAV + Tbtal préstamos y
Caja de Crédito Agrario, .
Minero.

Crédito a empresas priv
crédito del sector financit
mos a entidades oficiale¡
comerciales - Bonos de
bancos comerciales - Prés
vicios públicos del BCH-
individuales CAV.

Se restan los préstamos
públicos del BCH pues sor

4. Carraequilla Nberto. EI Ahorro

3 .

1

3. Tenjo Gafarza Fernando, García Miranda Gúlletmo Interm¿diación financicra y crecimiento económico.
Cuadernos de Economía, Universidad Nacional, 1995.
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del resto del mundo v el
doméstico.

Precisamente, una forma de dismi-

nuir las tasas de interés es permitir

que las personas puedan obtener re-

cursos en el mercado internacional.

De acuerdo con Io anterior, la Junta

del Banco de la República reciente-

mente expidió una resolución para

permitir que las personas pudieran

frnanciarse en moneda extranjera.

Con esto, se espera que la tasa de in-

terés tienda a disminuir.

3.3.9 Morosid.ad. y proaisión de

carterar las cuales tienen un impac-

to negativo sobre las utilidades fi-

nancieras, el índice de morosidad

creció de un \Vo awTVo entre 1995
y 1996, mientras que el crecimiento

de la cartera (préstamos) bajó de un

42Vo a:un28.3%.

desahorro 4.RESULTADOS
DEL ESTUDIO
En los apartes anteriores estudiamos
los aspectos básicos desde el punto de
vista teórico que inciden en una alta
tasa de interés. En este punto nos
interesa evaluar con base en el estu-
dio y estadísticas, por qué las tasas
de intermediación e interés son tan
altas. Particularmente, se ha afirma-
do para Colombia que no importa que

las tasas de interés se encuentren
altas o bajas, pues de todas maneras
el margen (tasa) de intermediación
será alto. Esto puede llegar a afirmar
que eI problema es más estructural
que coyuntural.

4.1 La tasa de interés real.
Tal como lo señalamos, la tasa de in-
terés real es un factor importante
para explicar Ia tasa de interés. En
la medida en que ésta sea alta, el

Fuente: Revista del Banco de

* Margen 1: Tasa d,

** Margen2'. Intere¡

*** Margen 3: Interes

mismo comportamient
tasa de interés. Pues,
comportamiento de las
cuentra precisamente li
flación. Estudios empír
mostrado el papel de la
bre la tasa de interés d
tradicional es el efecto f

En el Cuadro 1, present
promedio de colocación, r
la tasa de inflación, la
colocación (IRCO) y Ia
captación (IRCA), dond
mos las siguientes concl

De acuerdo con el Cuac
mos que la tasa de coioci
dio en el período 1986.
cuentra por encima del
cepción de 1992 y 1993. .
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1985

1986

1987

1988

1989

1990

1991

1992

1993

1994

1995

CUADRO I
TASA DE INTERÉS PROMEDIO DE CAPTACIóN,

COLOCACIóN V TASA DE INFLACIóN

Año Tasa de
colocación

Tasa de
captación

Tasa de
inflación

TRCO IRCA

1986

1987

1988

1989

1990

1991

1992

1993

1994

1995

40.83

41.10

42.69

43.04

45.25

47.r3

37.28

32.78

40.47

44.62

3r.24

31.02

33.92

33.05

3228

36.27

26.61

25.54

29.5r

33.00

20.95

24.02

28.r2

26.t2

32.36

26.82

25.t3

22.60

22.59

19.46

I O. {++

t3.77

11.37

t3.42

9.74

16.01

8.43

8.30

14.58

21.06

8.51

5.64

4.53

5 4 9

1.00

7.45

1.18

2.40

5.64

11.33

Fuente: Revista Banco de la República.
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es el comportamiento de dichas tasas.

Pero lo más interesante es que am-

bas son superiores a la inflación. Por

tanto, aparentemente se Puede adu-

cir que de acuerdo con la tendencia

de la inflación, habrá un movimiento

de la tasa de interés aunque no Pue-
de señalarse que sea directamente
proporcional.

Usualmente se escucha por parte de

los analistas, básicamente los econo-

mistas, que en Colombia los márge-

nes de intermediación son del IjVo al

I2Vo, cifras que se observan con mu-

cha más facilidad en la columna uno

del Cuadro 2 y, realmente es la for-

ma más clara de estimar los márge-

nes de intermediación de la banca' Es

decir, en dicho cuadro se presenta el

comportamiento de los márgenes de

intermediación netos del sistema

bancario con el frn de analizar sus

tendencias. En el cuadro están las

tres metodologías del cálculo del mar-

gen que habíamos mencionado en un

aparte anterior.

De acuerdo con eI Cuadro encontra-

mos que el margen t ha sido muY

cambiante en relación con eI margen

2, que se ha mantenido aproximada-

mente en el 7.6Vo, y se incrementó

sustancialmente en 1998 al ll.37o'

Pero lo que sí ha sido interesante es

que el margen 3 se ha venido incre-

mentando paulatinamente hasta lle-

gar al 9.4Vo.Yale la pena anotar que

si para el margen 1 se incluyen en la

tabulación las tasas de colocación
ponderadas, incluyendo las cuentas

de dudoso recaudo, y en las tasas de

captación incluyendo la totalidad de

depósitos recibidos por los bancos, con

costo y sin costo, como son la cuenta

corriente, el ahorro y los CDTs, las

tasas de colocación pueden tender a

mantenerse constantes, mientras que

las tasas de captación ti
de manera sostenida (V

Claramente se ve en e
el margen de intermedi
manecido alrededor de
excepción de 1993, don
7 .247o. Podríamos, sin e
lizarla tendencia de la
locación las cuales son r
tes, lo que indica en cier
la banca en general con
dida de productividad
un manejo de la tasa
los créditos. Pero aún a
arraigamiento del mar
mantiene el comPortan
dor de una media.

De todas formas, la ba
na es señalada por Posr
bilidad sobre activos se
bancos más efrcientes
dial, pero el margen d
ción tiende a ser mu)
puede estar explicado
antes, por los costos fi
caje, el alto grado oligc
tor, los costos de inten
estructura del sistema
de alguna manera de
posteriormente. Pues,
que poseen una banca
los costos de operación
comerciales oscilan enl
sobre el total de activ
de desarrollo similar
rango va entre un 3 Y
tos promedio de oPera
ma bancario colombia
al 4.87o, siendo de los
¡ss".5 Esto nos permite
es más un problema e
coyuntural, el valor dr
termediación.

5. Hommes Rudolf. Macroecon

Bogotá, 1989.
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CUADRO 3
TASA DE COLOCACIóN Y CAPTACIÓN

(PORCENTAfE)

Años Tasa de colocación
efectiva

Tasa de colocación
efectiva

Margen de
intermediación

1985

1986

1987

1988

1989

1990

1991

1992

1993

I994

1995

34.5

40.83

41.10

42.69

43.O4

45.25

47. t3

37.28

32.78

40.47

44.62

22.3

3L.24

31.02

33.92

33.05

32.28

36.27

26.6r

25.54

29.5L

33.00

t2.2

9.59

10.08

8.77

9.99

L2.97

10.86

10.67

7.24

10.96

TT,62
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Como un elemento final, queremos

mostrar en los Cuadros 5 y 6, el com-

portamiento de las tasas de coloca-

ción, captación y el margen Para los

bancos, corporaciones frnancieras y

compañías de financiamiento comer-

cial. Es decir, de una manera más

específrca.

De acuerdo con el Cuadro 5, encon-

t ramos un resul tado interesante

como es la tasa de colocación, donde

el sector jalonador son las Compañías

de Financiamiento Comercial, ubi-

cándose por encima de los Bancos Y
las Corporaciones Financieras.

Conociendo que las compañías de fi-

nanciamiento comercial oPeran en
períodos más cortos que las corpora-
ciones frnancieras, no parece admi-
sible este comportamiento de la tasa

de interés. Este aspecto también se

sostiene con la tasa de captación.

Todo lo anterior refleja cómo el mar-
gen de intermediación más estable es
el de las compañías de financiamien-
to comercial, aunque en los bancos
se presenta una tendencia al creci-
miento, mientras que en las CorPo-
raciones Financieras se observan
cambios bruscos, hasta el punto que

en 1994 produjeron el mayor margen
de intermediación, 13.047o.

Debería buscarse algún mt
justifique esta situación. Cree
con las siguientes estadística
de obtener una buena inforn

4.281encaje. Tal como lo r
tamos en el marco teórico, e
se constituye en un factor p
sobre el comportamiento de l¿
interés y el margen de inte
ción. Especialmente al encon
altos niveles de encaje impl
mayor esfuerzo por parte de
dades frnancieras y, por en
tasa de interés más alta. P
entonces, en el Cuadro 7, mo
los encajes en el período 1991
de las exigibilidades, los depó
ahorro y los certifrcados a tér

CUADRO 7
ENCAIES DURANTE

Et PERTODO t99t - t9!
91 92 93

Exigibilidades

Depósitos
de Ahorro

Certific
a Término

4IVo

SLVo

!0Va

4IVo

I0Vo

3.07o

4IVo

l0Vo

3.0Vo

I

3

Fuente: Revista Banco de la Repúbl

En este Cuadro aparecen los r
datos sobre encajes del períor
- 1995. Hubiera sido interesar
comparación entre el encaje y
de interés. Pero en el apart
acuerdo con el análisis poder
tener una conclusión interesar
embargo,la disminución de lo
jes no ha generado una dismi
en la tasa de interés ni en el r
de intermediación.

4.3 La inflación. De acuerdr
planteado en el aparte 4.1, en,
mos suficiente explicación de
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CUADRO 5
TASAS DE COLOCACóN V CAPTACIóN FANCOS,

CORPORACIONES FINANCIERAS, COMPANIAS
DE FINANCIAMIENTO COMERCIAL)

Tasa de colocación Tasa de captación

Períodos Bancos Corp. Financ. c.F.c. Bancos Corp. Financ. c.F.c.

1990

1991

t992

1993

t994

43.47

46.03

37.L3

35.35

40.19

46.92

48.37

34.99

33.63

39.53

46.95

48.40

38.56

37.59

4t.73

34.76

35.60

26.L4

25.52

28.88

38.53

39.15

27.02

25.87

26.49

37.77

38.66

27.42

26.49

30.71

Fuente: Superintendencia Bancaria. Estadísticas

CUADRO ó
MARGEN DE INTERMEDIACIóN

Períodos Bnncos Corporaciones
Financieras

Compañías de
Finnncinmiento

Conercial

1990

1991

1992

1993

t994

8.71

10.43

10.99

9.83

11.31

8.39

9.22

7.57

7.76

13.04

9.18

9.74

11.14

11.10

11.02



-ap ua oldacxa tolcas Ia ua Japll Ia sa
aluaruecrlJgrd'soperaurnua solcadse
so1 u93as 'oganborluy ol€rrpurs Ig

'o8urruopolueg d orapeueg 'ora1

-a¡e3'oganbopuv olecrpurs :salueu
-$rop sodn¡8 solJarJ ualsrxo apuop
Jolcos 1ap oaqgdo8rlo oluaru€Foduroc

la pBprJBIc uoJ BJlsanru ¡enc o1 '1e1

-o1o1unluoc lop'obg'6L Ia p€pqqn ua
f, o/oV'69 Ia saleuorce¡ado sosa¡8ur ua
'o/og'gg 

Io saplol sosa.r8ur ua'o6g'g¿

Ia oruorurJled ua' o/ol'Vg ¡a so¡sgdap
ue 'o/og'gg 

Ia u€luasaJdar so,rrlce ap

Ialru B apuop 'sodn¡8 solsa ua BJluaJ
-uoJ as aluauecrlJgrd ugrcerpaur.ral
-q ap ugrcerado BI Bpol anb sourerl
-uocua '8 oJpBnc Ia uoc opJanc€ ao

'aJJnco anb o1 soruea^ oJod
'soJlo ua olrpgJc ap soluarurJalq€lsa
sol ap a¡red rod rrlralur ap pEpIITq
-rsod e¡ Jrlsrxa I€ oluarueJelc sgur e+
-ua?sns as 'orlodo8qo oqcrp ap ugrcuru
-JoJuoc €T 'soJarJu€ug sodn"r8 sapdrc
-urrd so1 sorueluasaJd g o;penS 1a ug

'966I ap orunlua Eprua+qo
ugrcBr.uJoJur ua asBq uoJ 'oJarJuBu

-g €Iualsrs Iap eJnlJnJlsa EI €AJasqo
as I orpenC 1a ug 'oeqgdo8rlo aluaru
-elle opeJJaru un so oJlsanu ¡a anb
-rod aluaur¡¿rcedsa 'salalur ap €sel €I
ap oluaruelrodruoc ¡a relcalap ered
oursllu€lJodrur rolae¡ un so oJarc
-uBug Erualsrs Iap €JnlcnJlsa BT .oJ
-ercueug rolcas 1ap oqodo8llg V'V

'ol)gI 
lap ese+

e¡ e rorradns sa aluarJJoc €s€? €I o+
-ue1 rod,{ IBaJ sgJa?ur ap €sel uun BrJ
-€sarou sa'o/ogI Iap uorc€uur ap ESB1
Eun alu€ anb opep's9ra1ur ap €se1
BlI€ €un ap o?uarurualuetu ¡a ered
aluadngur JolcsJ un sa ugrJegur ap
BSel BI anb e.rlsanruap as 'socu¡drue

sorpn?so aluerparu eas anbune'aluaru
-€^rlruuao 'uorJBllur ap ssBl BI ap

laded ¡ap ugrcear¡dxa aluanuns sotu
-€Jluocua'1'p apede 1a ua opealueld
oI uoc oprancE ao'ugIcBUuI 3T 8'7

'ugrJ€rpaurJalul ap
ua8¡eu¡ Ia ua ru sgJalur ap Bsel BI ua
ugrtnurursrp €un operaua8 eq ou sef
-Bcua sol ap ugrcnurusrp e1 'o8requa

urs 'aluesaJalur ugrsnlcuoc eun Jaual
-qo souapod srsrlgue Ia uoJ opJenre
ap 'p aped€ Ia uo oJad 'sgJalur ep
es?l EI ,{ afecua Ia aJlua ugrae.reduroc
eun alu€saJalur oprs €JarqnH '966I -

166I opoFad 1ap safecua arqos sol€p
sorurll! so¡ uaca-rede oJpBnC alsa ug

'er11qr¡dag €I ap ocu¿g elsraaU:aluanü

obot

obor

obov

7b0'E

ohoI

o/oIl

cb0'8

obof

obrv

obo'E

o/o0l

olrl7

oboÍ

o/ol8

obrt

ourru¡9ü €
crJ.qrac

orroqv op
so11s9dag

sapep¡¡qÉrxg

96?686G6I6

s6ól ' ló61 ooorurdll
ilNvuno slfú3N]

¿ ouovnf,

'ourrrJgl e sopeJgryac so¡ Á oJJorIB
ap solrsgdap so1 'sapupr¡rqr8rxa sBI ap
'966I - 166I opolrad 1a ua saleaua so¡
sorueJlsotu'¿ o.rpen3 Ia ua 'saJuolua

oIIa €rBd '€11€ sgur sgralur ap BSBI
eun 'apua ¡od 1{ sEJarJuBurJ sapep
-rlua sBI ap alred Jod ozJanJsa Jofeur
un uucrldurr afecue ap sala^ru sollu
anb rerluocua IB aluaruprcadsg'ugro
-€rparuJalur ap ua8ruur 1a ,{ sgralur
ap BsBl eI ap oluaruelrodruoc Ia alqos
pdrcurrd JolcBJ un ua a.{n?rJ.suoc es
alecua Ia 

'oJrJgal ocJeru Ia ua soruul
-saJrueru oI oruoo p¡'afucue lg.Z,V

'ugrJEruJoJur Buanq Bun Jaua+qo op
-and as seerlslpelsa saluarnSrs sBI uoJ
anb souraarS 'ugrJenlrs elsa anbgrlsnf
anb orpau u43¡e asrsrsnq BlJaqaO

7,O'rT

OI'IT

'I'II

vL'6

8r'6

r0'8I

9L'L

L6'L

7,2'6

68'8

SBJOICtrB

seuorcBJo

N9lf,VlO11,,ll
9(

' obvU' gT'ugrJBrparuJalur €
ua8¡eru ¡o.{eur ¡a uorafnpord 766t r
anb olund Ia Blseq 'soasnlq sorqul
u€aJasqo as sBJarcuBurd sauorcl
-odro3 s€I uo anb seJluarur 'oluor

-rcalc IB Ercuapual eun eluasard i
socu¿q sol ua anbune '1€tclatuoc t
-uarru€rJueug ap selgedtuoJ sB[ ap
sa alqElsa s9ru ugrcsrParrrJalu op u€
-JBru Ia orugc efegar JorJalue oI opc

'ugrceldec ap €sel BI uoo auarls(
as ugrqrue? olcadse alsg 'sgJolur €
ESB? BI op o?uarruupoduot alsa alq
-Turpe aca¡ed ou (seJarcueurJ sauo
-e¡od¡oc se1 anb solJoc sglrr sopoF€
ua u€Jado lerJJaruoe oluaIruBIJUE
-g ap se¡geduoc sBI anb opuarJouo



CUADRO 8
LOS GRUPOS FINANCIEROSó

PARTICIPANTES EN EL TOTAL DEL SISTEMA
DICIEMBRE 1994(o/o)

Activos Inver-
siones

Car.
tera

Depó-
sito

Patri-
monio

Ingresos
Totales

Ingresos
Operac.

Utilidad

Sindicato Antioqueño

Santo Domingo

Luis Carlos Sarmiento

Cafetero

Bolívar

Ganadero

Colpatria

Banco de Colombia

Social

Superior

Citibank

Skandia

Delima

Selfrn

Total sistema

financiero

Tbtal de los grupos

16.0

4 9

q 1

7.8

4 .4

6 4

a o

3 6

1 8
1 A

0 2

0.5

0.2

100.0

65.5

100.0

59.2

16 1

6 .1

6 8

5.4

4 8

2 7

4.9

3 6

2.8

2.2

0.6

0 .6

0.3

1 1 . 1

4 .2

8 6

8.2

o - D

7 0
t q

D O

4 9

1.8

1 .3

0 .1

0 7

0.2

100.0

63.5

v . b

4 0

8 9

10.8

D . O

6.7

4.2

4.9

4.8

2 .2

1.6

0.3

0 9

0.2

100.0

64.7

37.8

4 0

9:0

2.9
A N

3.0

4.0

2 .1

1 .1

t 2

0.2

0 .5

0.3

100.0

76.3

11.8

11.5

7.8

8.2

6.0

3.9

3 9

4.0

4.0

r .7

1.3

0.7

u .b

0.2

100.0

6 5 6

1 3 5

t2 .2

7 .4

6 . 9

o . J

/ R

4.4

2.0

1 .5

0 8

0.7

0.2

100.0

69.4

2 4 2

3 4

16.0

4 7

5.8

6.4

3 0

6.2

6.5

1.8

0.7

0.2

0.7

0.2

100.0

79.8

pósitos donde es sobrepasado por el
Banco Cafetero, pero quizás esto obe-
dece más a las características espe-
ciales de este banco.

Es así que el Sindicato Antioqueño
como parte integrante del sector fr-
nanciero <pos€€> las siguientes enti-
dades: Conavi, BIC, Suramericana de
Seguros (vida). Reaseguradora de
Colombia, Suleasing, Suf inancia-
miento, Comercia, Protección, Alma-
bic,  Fidubic,  Suvalor,  Suf iducia,
Suramericana de Seguros (generales),

Corfisura, Suramericana de Capita-
lización.

Lo más importante para resaltar del
Sindicato Antioqueño es Ia forma
como destina sus recursos, pues tie-
ne inversiones en todas las institu-
ciones que permiten en buena medi-
da la conformación de un grupo frnan-
ciero de gran poder y, además, esto
va consolidando que en el sector fl-
nanciero ocurra una mayor concen-
tración oligopólica. Por tanto, ellos
estarán en la capacidad sufrciente de

controlar la tasa de i
acuerdo con el compor
mercado no estarán en (
bajarla cuando precisi
condiciones que perm.
Esto implica que en cie
tos veamos como neces
vención gubernamental
lar el comportamientr
mediante la autorizacir
mos del exterior con me:
tajes de congelación de
eI Banco de la Repúbli
mitir mayor competenc
tasas de interés, como t
mover alternativas que.
ción de este objetivo. Pr
conformación oligopólir
tuación bastante com¡
como en 1996, con basr
siones de la Junta del
República, se hizo dism
de interés, Io que infort
no ocurrió, conociendo q
mentos suficientes pari
sentara.

4.5 Número de interm,
este aparte podríamos h
do el número de entidad
en el medio colombianc
go, presentamos más est
bales puesto que en cier

PRODUCC
{rgentina

Tlansacciones
por ano 1.000

Cuentas de
depósito 6

Créditos
visentes 3

7. McKinsey & Co Colombia INC
Banca y Finanzas, 1994

6. Dinero Grupos Financieros, Semana y la Nota Económica No 25 Junio de 1995, páglnas 236-242
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Unidos yAlemania, en cuanto corres-
ponde a los usuarios potenciales.

Es claro el bajo nivel de Colombia,
Venezuela y Argentina en relación

con México y Brasil. La diferenciación
es más notoria con Alemania y Esta-
dos Unidos. Lo preocupante es que la

diferenciación se da de una manera

alarmante en las tres actividades
principales.

Según revelan datos poblacionales es-
timados para 1994, se presentan unos
datos bien interesantes que señalan
la estructura del sistema.

De acuerdo con McKinsey & Co. Co-
Iombia. INC: la causa fundamental

de los bajos niveles de proc
enAmérica Latina es el am
géneris de sus operacior
ambiente lo que más influ5
naturaleza de la compett
toma de decisiones en el se,
estos factores los que deter
procesos de producción y d
niveles de productividad. E:
causas posibles de los nive
vamente bajos de product
América Latina y las difer
tre un país y otro. Son: Mez
ductos y calidad de los ser
tematización y organizació
Para eI primer caso el n
transacciones por ventanil
alto en América Latina qu
dos Unidos o Alemania (vr
11). EnAmérica Latina, la ¡
de a utilizar la ventanilla
tipo de transacciones, inch
tiros en efectivo, pago de r
consignaciones. El nivel d,
llo de otros mecanismos de
son el correo, el teléfono o
recto, es relativamente baj

Ahora, retomando las funci
cipales analizadas en el t
vamos a evaluar qué ocur
recursos humanos destinat
actividades. La distribuci(
pleo para las tres funcione¡
les es la siguiente:

8 Ibid Página 94

ESTRUCTUI

ED.

Servicio de crédito

Servicio de deposito I

Servicio de transacciones

lbtal (1007o) 1.1

58 #ióÉsi or*?'d3,ool?3

CUADRO IO
ESTIMACIóN DE I.A POBIACIóN POTENCIALMENTE

USUARIA DE SERVICIOS BANCARIOSiMILLONES.
PORCENTAf ES

Alemania EE.tru.Argentina Venezuela Colombia Mérico Bra¡iI

Menor de 18
anos 25 80 34 18 25 48 44

Ingreso per
cápita inferior a
US5.500/año" 0 0 32 22 30 32 36

Usuarios
potenciales I D 70 30 30 25 20 20

Total población
(IO0Va) 80 253 38 20 33 86 155

Usuarios
potenciales en

millones 60 178 10 6 8 t7 3 1

* Ajustada por paridad del poder adquisitivo

CUADRO ¡ I
TRANSACCIONES

EE.(ru.Alemania BrasiI Argentina Colombia Venezuela Méúco

Por ventanilla 1 n 31 36 51 53 J I 60

Cheques 69 6 43 20 32 28 13

Giros y
transferencias 0 t7 ¿ 0 0 0 0

Tlansacciones
electrónicas con

tarjetas 14 46 18 29 t5 15 27

Usuarios
potenciales en

millones 178 60 3 1 10 I 6 t7
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I

la existencia de terminales en línea
por cada cien empleados, así:

Lo cual muestra claramente eI atra-
so tecnológico de Colombia frente a
países como Brasil y México. Mucho
más frente a Alemania y Estados
Unidos.

U na r azón importante para el relati-
vo rezago de la sistematización de
América Latina en comparación con
los países industrializados es el bajo
promedio de costo del recurso huma-
no. De acuerdo con dicho estudio, el
costo anual por empleado en dólares
para 1992 era:

CUADRO 14
COSTO POR EMPLEADO

EN DóURES
Alemania 46.000

Estados Unidos 36.000

Argentina 31.000

México 21.000

Brasil 13.300

Colombia 7.100

Venezuela 4.300

Esto corrobora nuevamente lo que
venimos afirmando. La alta tasa de
interés obedece en buena parte a Ia
estructura del sistema financiero.

4.6 Estructura patrimonial. En el
marco teórico señalamos que en Ia
medida de un mayor patrimonio téc-
nico, mayores las posibilidades para
colocar recursos en el mercado finan-
ciero. Esto obedece a la posibilidad del
sector financiero de colocar más re-
cursos de los que posee y ampliar eI
proceso de creación de dinero.

4.7 Recursos concentrados. Expli-
cado el papel que tienen los indica-
dores DEPTH y BANK, que nos per-
miten medir el grado de profundiza-
ción frnanciera y los servicios del sis-
tema frnanciero a los demás sectores
de la economía, procedemos a expli-
car el impacto de estas dos variables.

Habíamos dicho que el DEPTH mide
el grado de profundización financie-
ra, la cual refleja el tamaño del sec-
tor financiero o eI volumen de los ser-
vicios que éste presta (aquellos que
son distintos de los que tienen que ver
con el manejo del riesgo y eI procesa-

miento de información
los que requieren de uI
Iitativamente más d
Como puede observars
zación frnanciera mue
dencia secular ascend
ríodo analizado. Aunqr
altibajos en el Períot
pero el valor promedio
ble, 0.335, es bajo con
países como Suiza (ce
milar al de otros paíse
Argentina que es aprc
de 0.20.

Ahora, comolavariablr
senta los servicios qut
nanciero y los bancos
prestan a la economíl
dor, de acuerdo con el
rece no experimentar
guna, pero su valor p
1983-1993,  0 .71 ,  es  .
alto para Latinoamér
ción de Argentina.

En cuanto comespon(
el Priv/y, también se ¿
nos elementos estadís

El cuadro siguiente n
ries de las variables t
de recursos domésticc

CUADRO
INDICADOREI

COLOMB
PRIVATE Y P

1983 -  19

0.757892

0.719178

0.707690

0.705611

0.710146

0.704669

60 ESTUDIOS
GERENCIALES

CUADRO I3
USO DE TERMINALES EN Ú¡¡TA
Estados Unidos 74Vo

Alemania 367o

México 34Vo

Brasil 27%

Colombia 239o

Venezuela 20Vo

CUADRO I5
INDICADORES PAIA COIOMBN

DEPTH Y BANK 1983. 1993
Año Depttr Itank

9831

1984

1985

1986

1987

1988

1S89

1990

199r

1992

1993

0.35186

0.34520

0.35606

0.33179

0.32789

0.30329

0.31193

0.30411

0.31594

0.34964

0.37101

0.68647

0.&997

0.67288

0.74453

0.71618

0.72340

0.70016

0.736 2

0.73875

0.75313

0.66941
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puede afirmarse que un mayor desa-
rrollo de los servicios que el sistema
bancario presta al sector privado, in-
cluyendo los serr¡icios tradicionales de
intermediación y los relacionados con
el manejo del riesgo y la información,
propicia mayores tasas de crecimien-
to económico. Algo similar puede ex-
presarse de una mayor capacidad del
sistema para generar crédito y favo-
recer una mayor redistribución de
éste hacia el sector privado. Sin em-
bargo, el peso dirigido por Colombia

a la inversión es muy bajo en rela-
c ión con otros países.

4.8 Aumento del ahorro interno
y externo. En Colombia, el ahorro
interno y el externo tienen un com-
portamiento interesante, presenta-
remos algunas de sus características
en los cuadros siguientes.

4.9 Morosidad y provisión de car-
tera. Este índice tiene también un
comportamiento in teresante,  ta l
como lo mostramos en algunas esta-
dísticas en los Cuadros sisuientes.

En captación hay dos instit

afectadas, los bancos y las c

ciones frnancieras. Pero en col

las corporaciones financieras ¡
del73.2Vo all8.9%. Esto es jr

ble por el tipo de actividades q

realizan.

Por últ imo, se nota el Peso
cuenta corriente ha venido ¡
do. O sea que el reflejo de la

62 # ibÉsi 
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NUESTROS V
Chile Mé

1992 crédito

Ahorros

Margen

1993 crédito

Ahorros

Margen

1994 crédito

Ahorros

Margen

1995 crédito

Ahorros

Margen

1996 crédito

Ahorros

Margen

23.90

18.26

5.64

24.30

t8.24

6.06

20 34

15.08

526

18.16

13.73

443

18.16

L4.44

18

18

ó

15

1:

2

A E

a (

2t

A

CUADRO 18
CAPTACIóN Y COLOCACIóN EN MILLONES DE PESOS

Dic.89 Dic,90 Jun,9l Sep.92 Sep.93 Sep.94 Jun.95Dic.8f Jun.95

Bancos

0rg cooperat

CAVS

Corp financ

Cia. Fcto Ccial,

Total captación

1 897 438

28.64r

1 070,813

826 050

287.308

4 110 250

2 784.144

57 715

1,364 925

437,608

403 295

5,047,687

2 951,642

66 459

I 705 115

583,580

404764

5,711 560

4 574,167

77 299

27t9 ?tI

800 060

586 410

8 757 .641

6 756 820

125 031

4 16i) 425

729 609

849 883

12 689 768

9,582.446

176.023

5 818 057

1,644,136

2 079 r54

l9 299 816

11 396,823

27 884

7 883,280

2 392 046

4 631 180

¿6,331,213

46.2

0 7

260

201

7 0

100,0

43 30

0,1

29.9

9 1

17,6

100 0

Dic,89 Dic.90 Jun.9l Sep.92 Sep.93 Sep,94 Jun.95 Dic.89Jun,95

Bancos

0rg, Cooperat,

CAVS

Corp. Financ

Cía. Fcto Ccial

Total cartera

1 709 858

33.516

1 156 388

483 720

283.923

3 667 405

3.085,446

54.096

1.276,900

| 425.802

406.947

6.249,191

3 005,674

54.450

1,461 561

1758.429

421 r97

6.701 311

4197 .734

59 094

2.121137

2 465 029

568 687

9,411 681

6 632 928

1r4.927

3 683 i93

3 151 338

852 070

14 434 456

I 600 774

159,i97

5 688 571

3 945,480

t249 768

¿0 643 790

11 948,948

27.774

7 515.403

4 950,493

1 709 r59

26.15)- 777

46,6

0,9

31.5

13,2

7 8

100,0

0 1

28.7

1 8 9

6 6

100 0

Dic.89 Dic,90 Jun.91 Sep.92 Sep,93 Sep,94 Jun.95Dic.9{ Jun,95

Cta, Comente

CDTS

Ahorros

Otros

Total captac

N,D

N D

N,D

ND,

N D

1,311.530

1,661 478

1973.278

93.401

5 039,687

1 444,068

1.686 707

2.350 445

230.340

5 711,560

2 091 t29

2.263 300

4.072 469

330 479

8.757.647

2 946 882

3.3247M

6 160 443

257 679

12,689,?68

3 686,136

6.592,512

7 875 798

1 145.370

1 929 816

3 978,918

11 288 959

I725.701

I 33?.635

26 331.213

26.0

3 3 0
q o 9

1.8

100.0

15,1

42.9

36.9

100.0

Fuente: Estadísticas financie¡as in'l

NUESTI
Chile M

L992

1993

r994

1995

1996

5.64

6.06

5.26

4.43

3.72
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tifrcar algunos elementos interesan-
tes tal como aparece en el Cuadro 19,
donde mostramos resultados de al-
gunas situaciones en cuanto a cap-
tación, colocación y el margen de
Chile, México, Perú, Venezuela Y
Colombia.

Extrayendo los datos fundamentales
de dicho Cuadro, nos encontramos
conque es clara Ia situación colom-
biana, donde aparece por encima en
el margen de intermediación de to-
dos los países, excepto Perú, y eso que
dicho país viene afrontando unas con-
diciones bastante complicadas. Pero
se nota Ia necesidad de ir disminu-
yendo dicho margen.

CONCLUSION
Con este pequeño estudio sobre ta-
sas de interés e intermediación, bus-
camos Ia manera de explicar a qué
obedecen las tasas de interés tan al-
tas y, a su vez, el margen de inter-
mediación.

Presentamos los rasgos típicos que
inciden sobre Ia tasa como el caso de
la inflación, los oligopolios, Ia concen-
tración de créditos, etc.

Frente a las controversias sobre la
protección al sistema financiero y su
eficiencia se sigue sosteniendo que los
altos costos para la intermediación
y, por ende, los niveles de tasas de
interés se ven influenciados por la
política monetaria. Para que haYa
más eficiencia y efectivas disminu-
ciones en los intereses, el gremio fi-
nanciero reitera su petición de redu-
cir drásticamente los encajes, volver
más transparentes los esquemas de
subsidios, eliminar las inversiones
forzosas y bajar los costos involucra-

64 #ibÉ'si o.*E'J8RL?t

dos en el proceso de la supervisiónmi-
nuciosa. Hoy los intereses no mues-
tran signos de baja, factor que com-
promete las metas de crecimiento eco-
nómico y de menor inflación.

Pero al frente de todos los análisis,
defrnitivamente encontramos que las
altas tasas de interés en Colombia
son resultado en Ia mayoría de los
casos de la política monetaria, ade-
más, de los problemas estructurales
del sector frnanciero. Este último as-
pecto es un elemento importante en
la tasa de intermediación. Porque la
"ineficiencia" del sistema frnanciero
frente a otros hace que el costo ope-
racional sea más alto y, Por tanto,
buscar a través del margen sopesar
ese mayor valor. Adicionalmente, se
necesita competencia en el sector fi.-
nanciero mediante la apertura de cré-
ditos externos, sin necesidad de con-
gelar un porcentaje en el Banco de la
República.
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"(, GERENCIA
CON EL ANA

UNA VISION DIF

RESUMEN
La segmentación del merc
conocer aI cliente es aún má

tante hoy en día Para contr
los efectos de Ia recesión Y I:

sa competencia que se ha ¡
do por Ia aPertura del mert

noamericano Y simultánt
aprovechar las tendencias
fusión, la adquisición Y Ia c'

ción del mercado. Est¿ artÍ

tende promover Investiga<
Mercado más sofisticadas, e

do la importancia del estab
to y la maniPulación de un'

datos. Por la discusión de u

del sector bancario se ve el r

técnicas del análisis mulür¡
pesar de que el arüículo er

bre el sector bancario, lot

conceptos son aPlicables a

sector, bien sea Producto o

Se divide el artículo en trr

en la primera se describe e
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sa de) los problemas del sistema fr-
nanciero, más fusiones, alianzas y
adquisiciones en eI sector bancario
(tal como en el de los farmacéuticos y
las flores). Por ejemplo, BIC y el Ban-
co de Colombia se han fusionado
(BanColombia), dando como resulta-
do más de 378 sucursales, cerca de
1.500.000 clientes y activos superio-
res a los US$5.300 millones; el Ban-
co Bilbao Yizcaya ahora tiene parti-
cipación del597o en el Banco Gana-
dero, es dueño del banco Excel del
Brasil y se queda también con el387o
de la Ganadera de Seguros de Vida y
el 45Vo de Ganaseguros. Tal consoli-
dación (cinco grupos dominan 70Vo de
la banca en Colombia) va a requerir
nuevos productos y servicios para un
mercado masivo más heterogéneo
que nunca.

Además del banco tradicional hay
que tomar en cuenta la ola de avan-
ces en Ia banca electrónica a tra-
vés del Internet y Ia habilidad de
extender eI mercado mucho más
allá del mercado local, tal como ha
hecho el Banco Bilbao Vizcaya con
su "Servicio de Banca a Domicilio"
(www.bbv.es/BBV), el Banco San-
tander con su "Home Banking In-
ternet" (www.santander.com), y el
Banco Real de Colombia con su pro-
ducto Discado Real que permite te-
ner contacto directo con los nego-
cios24 horas al día. Todo esto indi-
ca que se ha convertido en una gran
oportunidad de establecer, combi-
nar y aprovechar las bases de da-
tos sobre el consumidor, con el frn
de ganar una ventaja competitiva
en el sector bancario colombiano.

Ya es tiempo de que la visión traü-
cional del mercado colombiano y la
manera de penetrarlo (como si fuera

homogéneo) desaparezcan. En 1998
el concepto de segmentación no es
sólo un tema académico que tiene que
ver con las economías más desarro-
lladas. Sin embargo, para mejorar la
segmentación hay que recoger y ma-
nipular más y más información sobre
el consumidor: sus deseos y necesi-
dades, su comportamiento pasado y
anticipado, su lealtad a marcas y
mucho más. No hay duda de que
muchas empresas colombianas han
establecido bases de datos, de fuen-
tes internas y externas ertensas, para
conocer mejor al cliente. No obstante
hay que exigirles a nuestros depar-
tamentos de mercadeo y agencias de
investigaciones contratadas aplica-
ción de técnicas de análisis más so-
frsticadas. No podemos conocer al
cliente suficientemente bien con sólo
saber qué porcentaje prefiere tales
horas de servicio en las sucursales.
Hay que vincular las actitudes hacia
la política, con los valores sobre la
familia, con sus intereses deportivos,
con su nivel de ingreso y edad, con
sus aspiraciones para la educación
superior, con su üsposición de bus-
car información y comparar una mar-
ca, con... hasta que hayamos construi-
do perfiles de los varios usuarios de
nuestros servicios.

Hay buenas noticias para eI gerente
en cuanto a la recolección y manipu-
lación de la información: el aumento
en la sofisticación de las empresas
investigadoras. Varias agencias de la
vanguardia han invertido en perso-
nal, hardwa¡z de alta velocidad y sofr-
ware de análisis asociado y pueden
entregarle un análisis de datos mu-
cho más científico, lo cual permitirá
tomar mejores decisiones. Pero el ge-
rente tendrá que poseer suficientes
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conocimientos de la "carpintería" del
análisis técnico para pedírsela y
gerenciar la relación con la agencia,
para recibir la información pertinen-
te. Es este el propósito modesto de
este artículo: suministrarle al lector
gerente vocabulario y conocimientos
básicos sobre dos técnicas útiles para
tal frnalidad, con el siguiente ejem-
plo de un estudio bancario actual.

Las técnicas estadísticas utilizadas
en una investigación de mercados se
han sofisticado mucho. Hoy día en
Colombia es muy factible exigirles a
nuestras empresas de investigacio-
nes de mercado utilizar técnicas de
análisis más avanzadas; no hay que
quedarse satisfecho con sólo los aná-
lisis cualitativo y descriptivo (depen-
dencia completa en grupos de sesión
y un análisis de porcentajes). Sin em-
bargo, la empresa innovadora tendrá
que invertir, con una visión a largo
plazo, en un sistema de soporte para
las decisiones de marke¿i¿g (SSDM)
tal como se muestra en cualquier li-
bro sobre Investigaciones de Merca-
do (13:149) para garantizar un pro-
ceso sistemático y práctico. La Figu-
ra 1 expresa gráficamente el proceso
en términos generales para que lue-
go se examinen las dos técnicas es-
tadísticas específicas de análisis.
Aquí no se pretende demostrar un
SSDM completo; nuestra premisa
aquí es que ya hemos defrnido el pro-
blema para investigar, se diseñó el
estudio con un muestreo adecuado,
y eI trabajo de campo fue cumplido
sin errores para que no sean sesgados
los resultados. El siguiente caso de
un estudio actual sobre tres nuevos
productos problemáticos bancarios
lTarjeta de débito; Línea de crédito

con garantía real (LCGR); la Banca
por teléfonol le mostrará al lector el
uso básico del análisis multivariado
factorial y discriminador.

II. ANÁLISIS MULTIVARIADO
Y SEGMENTACIóN DEL
MERCADO: UN CASO
BANCARIO
Los nuevos productos y servicios ban-
carios conllevan altas probabilidades
de fracaso. Los expertos estiman que
60-807o de todos los nuevos produc-
tos y servicios no sobreviven. Por eso,
un banco regional en los Estados Uni-
dos, antes de invertir más en un pro-
grama costoso de mercadeo para los
tres nuevos productos ya menciona-
dos (que no fueron aceptados a tasas
esperadas), tomó la decisión de inves-
tigar el mercado para mejor refinar
la mezcla de Mercadeo, buscando efr-
ciencia en una penetración más pro-
funda y ventaja sobre la competen-
cia inminente. El objetivo era de de-
sarrollar un perfil del usuario más
vulnerable a los tres nuevos produc-
tos. Querían saber: ¿Hay diferencia
medible entre los que han adoptado
los nuevos productos y los que no? y

¿cuáles serían los atributos que defr-
nen tal perfrl del adoptador, si exis-
tiera?

El investigador recolectó datos demo-
gráficos y sicogrrfficos de 900 clien-
tes representativos por un muestreo
estratifrcado proporcional. Se hizo en
dos etapas: una encuesta telefónica
de 15 minutos y después otra parte
por correo de aproximadamente 30
minutos. Se utilizaron dos incentivos
para que participen los elementos,

uno de $US 5 efectivo, des¡
primera parte, Y el otro un cr

ser particiPante en una rifa

cibir un paquete de servici'
- l imusina Y cena- Por
$US100) desPués de cumtr
gunda parte de la encuesta

Al limpiar los datos, Para q

representativos Y comPletc
ron 633 encuestas acePtabl
bía ítems no contestados e

el programa del Paquete e
(SAS) fue escrito Para inser
medio del valor de las encu(
plidas, incluYendo Por eso (

dio encuestas con no más r

los ítems no contestados.

¿Cuól d'eecribe mcior el estado dt

Es dueño de su casa sin hiPotect

Es dueño de eu caea con hiPotec

Alquila la casa que habita

Otro arreglo

Lo que cwnPlo en mi trabajo es t

Totalmente MuY en
endesacuerdo desacuerdo

Soy un "gastadorn en vez de un o

Totalmente MuY en
endesacuerdo desacuerdo

Erprésese eI grado ile atuerdo c

(Conducta y Uso)

(a) Cuando busco servicíoa

financicroqleonw¿ho €
publicidad.

(b) A aeces comPro un Pro'
ductobasa.dn en eu (

stdtua oPrestigia,nn
porque Io necetito
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El An¡ílisis Estadístico aplicaba he-
rramientas básicas y avanzadas se-
gún la naturaleza de los datos reco-
lectados (nominal, ordinal, de inter-
valo, o de razón). Para las finalida-
des de este artículo se dedicará el
tiempo con Ias dos técnicas de análi-
sis factorial y análisis discriminador
para determinar si hay diferencias
entre los adoptadores y los no adop-
tadores de los tres productos en cues-
tión. Por eso, es suficiente mencionar
aquí que tabulaciones cruzadas
bivariadas (Prueba ji cuadrado) fue-
ron aplicadas para comparar las ca-
racterísticas demográficas de los dos
grupos y una Prueba de t sobre la di-
ferencia entre medias probó las hipó-
tesis para la Tasa de Utilización
[dada la naturaleza dicotomica de los
datos (sí-no)1, con la finalidad de com-
parar los dos grupos (usuarios y no
usuarios) sobre estas variables. Los
resultados de estas técnicas se pre-
sentarán luego en el artículo.

A. ElAnrálisis Factorial es un método
de interdependencia, es decir, que no
se designa ninguna variable o varia-
bles como si se hubiesen pronostica-
do mediante otras variables (13:614).
Se selecciona un gran número de va-
riables y se investiga si tienen un
número pequeño de "factores" o gru-
pos de variables tomadas como un
conjunto que interesa al investigador
para describir a un grupo de usua-
rios-no usuarios; por eso es una téc-
nica de reducción de datos, en que
empezamos con a veces centenares de
preguntas tales como las discutidas
aquí y las reducimos a un grupo de 3-
15 "factores" que definen el perfil del
mercado target.Iniciamos con eI su-
puesto que las variables (actitudes
hacia lealtad a marcas: datos demo-

grríficos; aspectos del estilo de vida
del consumidor; necesidades para in-
formación antes de tomar decisiones,
etc.) son altamente correlacionadas.
El método utilizado aquí para produ-
cir los factores se llama método de
factores principales, una técnica más
allá de este artículo, pero un término
explicable por su agencia de investi-
gaciones.

En el estudio a la mano podemos ver
en la Tabla I los 45 atributos (ítems
de la encuesta) retenidos como
signifrcantes de los ochenta y seis
metidos, enumerados al lado izquier-
do. La relación entre los atributos y
los factores fundamentales que se
encontraron se muestra en los valo-
res numéricos de la tabla. Cuanto
más alto sea el valor numérico, ma-
yor es la relación (se considera "sig-
nifrcante" una ponderación de .30,
"más significante" los con más de .40,
y "muy significante" los que tienen
más de .50). Los atributos "se han
agrupado" para mostrar aquéllos que
est¿ín altqmente relacionados con eI
mismo "factor'[(en este estudio que-
damos con catorce factores; Ios nom-
bres fueron designados por el inves-
tigador (véase la creatividad de los
nombres de factores enArm,e su por-
tafolio 98 (\6:22), dada la naturaleza
de las variables que se agruparonl.

Por eso el estudio reveló catorce di-
mensiones fundnmentales que sepa-
ran a los adoptadoreg (n=127) de los
no adoptadores (n=506). Además, en
las pruebas univariadas se encontró
significación en cuanto a la üferen-
cia de las características demográfi'
cas de los dos grupos en edad, @upa-
ción e ingreso. Nos queda ahora la
pregunta, ¿cómo nos ayudan los ca-
torce factores a üscriminar entre el

adoptador y el no adoPtadc
nos sirve con esta Pregunt
los resultados de una Prut
las medias de Ios factores,
nar si hay significación enlr
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Descripciones
de los factores e ítems

6. Lealtad a marcas

Hace todas Ias transacciones en el mismo banco
Contacta al banco principal antes de cambiar de proveedor

No mueve mucho sus inversiones

T.Impulsividad

Tendencia a comprar por impulso

Compra por presentimientos

Compra por prestigio-status y no necesidad-costo
8. Confranza en sí mismo

Autoconfidente

Se ve como muy exitoso

Depende de sí mismo y no de otros
9. Horizonte de inversiones financieras
Se preocupa por ganancias a corto plazo

Toma decisiones para ganancias a corto plazo

10. Propensión a tomar riesgos
Cómodo tomando riesgo calculado con sus fondos
Nivel de riesgo de perder sus fondos es bajo
Sistemático y no impulsivo
11. Uso de agentes frnancieros

Utiliza agente para fondos mutuos
Utiliza agente para compra de acciones
Utiliza agente para compra de bonos
12 Uso de crédito

Utiliza mucho su tarjeta de crédito
Se priva del servicio antes que usar crédito
13. Preferencia para marcas conocidas
Prefiere quedarse con marcas conocidas
Influido por fama y calidad de marcas conocidas
14. Búsqueda de enpresas frnancieras
EI seleccionar el banco mejor requiere mucho tiempo
Es fácil errar en escoger un nuevo banco
Utiliza frecuentemente el caiero automático

Ponderación
en el factor

.65

.69

.63

.69

.72

.41

.69

.64

.76

.77

.64

.72

. l ó

.7r

.92

.86

.90

.79

.72

. t D

.78

.47

.76

.44

La Tabla 2 nos muestra l<

factores más importantes e

el perfrl del consumidor q

drá descr ib i r  como inn

adoptador temprano. Esta

ción sería de gran utilidar

banco en la planeación de

tegia de marketing Para lo

ductos en el futuro. Conor

necesidades y caracter ís

adoptador que son signifrca

Diferencias e
de los ad

de

Descripción del factor

Buscador de sencillez en el sr

Disciplinado financieramentr

Líder de opinión

Buscador de información

Estilo de tomar decisiones

Lealtad a marcas

Impulsividad

Confianza en sÍ mismo

Horizonte de inversiones finr

Propensión a tomar riesgos

Uso de agentes financieros

Uso de crédito

Preferencia por marcas fami

Búsqueda de emPresas finat

I La dirección del valor (negativa o p

de los nuevos Productos se ve com

rio al caso del no adoPtador; el ad
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B. El análisis discriminador, un mé-
todo de dependencia en la familia de
anáIisis multivariado, puede llevar al
análisis factorial a otro nivel Uno de
los usos pr incipales del anál is is
factorial, ya discutido, es la transfor-
mación de datos. Es decir, el análisis
factorial puede utilizarse para iden-
tificar los factores que dominan la
defrnición de usuarios y los no usua-
rios, en nuestro caso del banco, por
servir como datos de entrada (mate-
ria prima) para otras técnicas multi-
variadas, tal como el análisis discri-
minador. Por ende, este estadístico
se comporta como una verificación de
la asignación original de la correla-
ción por el análisis factorial.

Utilizando los puntajes promedios de
los factores generados por el análisis
factorial (variables independientes
métricas), el modelo creado por el
análisis discriminador podría clasi-
ficar y validar los resultados conoci-
dos de antemano (hemos identifica-
do los 127 elementos que han adop-
tado uno de los tres nuevos produc-
tos a priori). Se generó la Tabla 3
para expresar la precisión del mode-
lo en identificar los sujetos conocidos
a priori (usuarios o no usuarios).
Como se ve en la Tabla 3, el modelo,
utilizando los valores promedios mé-

tricos de los cinco factores de Tabla
2, rr,ás los resultados de las pruebas
sobre ingreso, educación, ocupación
y tasa de utilización se ha desarro-
llado una técnica para identifrcar co-
rrectamente en 65.747o de los casos
los clientes que han adoptado o no los
nuevos productos (todas las tablas se
generan por el software de SPSS o
SAS).

El perfil que nos ha resultado después
del análisis puede servirle al banco
en el "maquillar" de su mezcla de
mercadeo para relanzar los produc-
tos. La manipulación de nuestra base
de datos en este caso nos ha verifrca-
do el perfrl holístico del adoptador,
incluyendo características demográ-
frcas, sicográficas y conductuales:

El adoptador de los tres produc-
tos nuevos bancarios se percibe
más disciplinado frnancieramen-
te, menos impulsivo, un usuario
grande de información, y utiliza
más productos frnancieros que el
no adoptadon Además, tiene in-
greso más alto y es rnás joven.z

Ahora el gerente de mercadeo puede
investigar su base de datos, buscan-
do este perfil como su target para la
nueva campana.

il. CoNCLUSIONES
Y RECOMENDACIONES
GERENCIALES
Hay muy Pocas empresas el

bia que tienen su ProPio Y I

Depártamento de Investig

Por ende, dePendemos mucJ

empresas contratadas qut

acostumbrado a controlar la

con el cliente cuando se diseÍ
pla una investigación conclu

un hecho que en 1998 ell¿

acceso aI software Y talent

Dara entregarles a los clienl

vel mucho más sofisticado
sis de nuestros datos, tal cor

herramientas que se han dr

este artículo.

Algunas sugerencias final
gerente que no se srente sl

mente bien exPenlenclac

"carpintería" de tales técni

cuentran a continuación'
sofisticación de las nueval

de análisis aún el esPeci

Mercadeo no Puede enten

Ios detalles sutiles' No ob

podemos Protegernos Por
ción íntima con nuestras
y personal técnico'

x Debemos exigirles a

empresas investigador
cos análisis que antes
posibles. Paquetes es

como eI SPSS-PC, i

SYSTAT son Poderosos
bles en Colornbia'

x Sin embargo, debe tent

cuidado al aPlicar las tr

se Presentan en estr

"Existe una cantidad
mas Y suPuestos esta

lacionados con cada
(16:613)' Estas técnica
madamente Peligrosas2. La prueba t no soportó la hipótesis que el adoptador sería de un nivel más alto de educación
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TABIA 3
Análisis discriminadon Clasificación

de los adoptadores y los no adoptadores
de los tres productos nuevos

Del grupo Noadoptadores Adoptadores Total

l0UVo

I0OVa

No adoptadores 68.24Vo 3l.76Vo

Adoptadores 36.76Va 63.24Vo

(7o) Casos asignados correctos: 65.75%
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mico de un país? La intenci
trabajo es mostrar la rel
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con las políticas educativa¡
por esta nación. El informe
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COREAY SU ECONOMIA
Antes de 1876 Corea habí
sociedad feudalista basa
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ejemplo, Corea tenía que destinar el
SOVo de su producción de arroz al Ja-
pón, ocasionando que los coreanos
sóIo pudieran consumir la tercera
parte de lo que consumían antes de
Ia ocupación. El único aspecto positi-
vo de esta colonización fue que mar-
có el frn del sistema feudal.

Finalizada la Segunda Guerra Mun-
dial Corea se liberó del Japón; sin
embargo, Estados Unidos y la Unión
Soviética decidieron dividirla; y es así
que hasta el día de hoy existen dos
Coreas: la del Norte y la del Sur. Esta
división causó una crisis en Corea del
Sur debido a que Ia mayoría de los
recursos energéticos y minerales es-
taban en Corea del Norte.

Entre 1945 y 1948 Corea estuvo bajo
gobierno militar estadounidense, y
su economía dependió de la ayuda
americana. Hasta 1948 Estados Uni-
dos empleó US$4.300 millones para
subsidiar la producción de cereales
y ropa.

En 1950 estalló la Guerra de Corea,
con lo que quedó destruida la mayor
parte de la infraestructura del país.
Al final de esta contienda en 1953, el
país quedó en un terrible estado de
pobreza. Pero al mismo tiempo, la
guena igualó a todas las personas.
La idea de igualdad que surgió en-
tonces se convirtió en el principal fac-
tor del posterior desarrollo del país.

Entre t954 y 1961 el sistema econó-
mico coreano fue reconstruido con la
ayuda de los Estados Unidos. Corea
pudo fabricar tela de algodón, hari-
na y azicar para consumo domésti-
co; esta época se conoció como la de
la industrialización para sustitución
de importaciones.

Un año muy importante para la eco-
nomía coreana fue 1962. En 1961, el

general Jung Hee llegó a la presiden-
cia por un golpe militar y aceleró la
reconstrucción de Ia economía, usan-
do todos los medios posibles, sin re-
paro en consideraciones morales. Su
política económica se basó en los si-
guientes postulados:

x Dado que la empresa privada no
estaba madura, el gobierno tenía
que estar involucrado en todos los
sectores, como el financiero, el de
infraestructura y el de surgimien-
to de nuevas industrias.

x La política de sustitución de im-
portaciones fue reemplazada por
una de orientación a las exporta-
ciones.

x Debido a la limitación de los re-
cursos, el gobierno debía tener
control sobre la distribución de los
mismos.

* Dado que el país debía salir de la
pobreza absoluta, el crecimiento
económico se constituyó en la prio-
ridad de la política económica.

Aunque se culpa a esta política de
haber ampliado la brecha entre ricos
y pobres, se la considera un éxito y el
factor motor del desarrollo.

Entre L962 y 1966 se implementó el
primer plan de desarrollo, que tenía
como propósito la sustitución de im-
portaciones con producción domésti-
ca, e inversiones en infraestructura.
Durante este peíodo la economía cre-
ció un 7.9Vo y la tasa de desempleo
cayó del 8.2Vo al7 .LVo

Entre 1967 y 1971se implementó un
segundo plan, orientado a fomentar
las exportaciones, aprovechando la
competitiüdad de los productos del
país debido a la mano de obra bara-
ta. Durante este período Ia industria
manufacturera creció un 22Vo anual,

y comenzó a acumularse c¿

futura inversión.

La crisis del Petróleo de 1
mucho a Corea, Pues en ef
to el país había iniciado st
en industria Pesada. Jusl
de la crisis, el Asia centr¿
un auge de la construcci(
fue su mayor benefrciado.
la crisis dio al País la oPor
organizar la industria Pa
una eficiencia sin Precedt
una segunda crisis del Pett
causó un gran desastre e
mía coreana, debido al ex
versión en industria Pesa'
lítica monetaria inestable
dencia nacional hacia Ia es

Hacia el inicio de la déc
años ochenta, la econom
entró en recesión, lo cual
generara una ola Protr
Como Corea era altame
diente del comercio intr
esta tendencia agravó s'
económica. Para suPerarl
no cambió la Prioridad de
to económico Por la de t
resultando en una bajr
(6Vo) enfie t982Y 1988. I
Iidad hizo que las exPorl
vieran un crecimiento t
que mejorara Ia balanzr
En 1986Ia balanza comt
tró superávit.

2. SITUAC¡ON ACTUAL
DE I-A ECONOM¡A CO¡

Desde que Corea lanzó
desarrollo econónico en .
nomía ha exPerimentat
miento promedio delS%o
últimos treinta años. Esl
buido princiPalmente a

80 * ióüsi or*t'J8,o^L?8



lg t¿lERll+'o ISF.,?J*

o8anl 'IeJaqqoou ¿ruanbsa o^anu Ia
ua'salue.radout o+Iona uelq?q as anb
souersaw(aq loJluoc ap soue8ro so¡ ap
sor{Jnru ep ugrcBurrurle BI s€fla aJlue
'o,rr1a[qo a1sa.re.r5o¡ e.red oze¡d olroc
ap sEprpaul ep orJas Bun ua gl|'srsuot
anb (sBrD uarJ sol ap rrBld, ¡a o.raurr.rd
opuorpolqelse '€rurouoca EI ap ugrc
-BzrIElr aJ e1pepl¡or.rd otuoc grcalqel
-sa ruBS Stmo¡3u¡¡ elueu"raqo8 oprE
-ala ugrcer p'2,661ap pelrru epunSas
€I ua Blruouora €l equluasa.rd anb o1
-uarur€cuu+sa ap sou8rs sol B oprqoq
's¡ed alsa ue uqdue fnur 'sa"rqod d soc
-rJ oJlua sqceJq EI Jrnufiusrp B ugrBJ
-oqBIoJ anb'sopelrsacau sgru sol E Bp
-n {e ep seu¡e¡8o¡d sol oruoc'so,rrlrsod
soIIoJJBsap oplq€q eq 'o8requa urg

'(ugrreu
-ur) ugrculncadsa ¡( oumsuoc ep osocxa
opBSnBc eq alqruodsrp osa.r8ur 1e ua
oluarune ollqgs elsg 'pepr rpnpo.rd
BI ue oluauaJcur Io uoc opusuadtuoc
ou sorJ€lBS ap o?uorune un ope"rauaS
eq anb'(¡e"raqr¡oeu €un E €uerseuÁa>1
slruouoce Bun ap orqtuBr) opEcJeru
Iap ugrcBzrlBraqrl EI ap ouatugual Ia
91se ocrl.sgruop eluorqluB [a ug '(3u
-F{C ap osec Ia sa oruoc) opue¡edsap
uglsa anb (soplruJop se1ue3r3" sos
-orepod sourJel op Ercuasa.rd e1 d (ec
-ggÉoa8 ugr8er ns ap sol uoc oluaru
-¿uBlIrot(€ur JgnJoruoc e sas¡ed so1 e
e,req anb) oursr¡uuor8a.r ¡a 

'selsruorc
-ca1o"rd seprpetu sBI oruor sor{cor{ op
-ueluasard uglsa as IEuorJBuJa+ur Jol
-cos Ia ua 'oldurafa Jod 'leuorc€uJalur

e oJrls9ruop eluarqrrrE Iep sorqruEJ
soprdg.r sol E oprqop opueÁnurusrp
u91sa sele1ual selsa 'oSruque urg

'ou.rarqoS 
lap ugneluarJo €I uoJ

olsa opol 'e¡5o¡ouca1 d ole.req ou.ra1
-xa o+rpgJc 'epelrcedec d aluepunqe
BJqO ap ouBru 3I oruoJ sarolcsJ ap ugrc

-Eurquoc BI B aluatu¡edrcul¡d opFq
-I4B Bq as olsg'sogrB BluraJl soulrllr.t
sol uo IBnUB o/oglop orparuo.rd oluarru
-IcaJc un opeluarrrlJadxe uq eFuou
-oca ns 'Z96I ue oarru.ouoJa oIIoJJBsop
ap ue¡d ns gzuel BaroC anb apsaq

VNV:lUOf, Vll^lONOSl \n fO
lVnJ.f,V NOtf,VnllS 'Z

'lurgradns 
9.r1

-sr8a¡ lerJraruoJ BzuBIBq BI 9g6l ug
'so8ed op Ezu€¡eq e1 e.rerofeur anb
Á aluelsuoc o?uarurcoJc un uuJor^
-n? sauorc€lrodxa se¡ anb ozrq puprl
-rqutse Blsg 'gg6l [ZeAl aqua ebg)
ugrJegur ufeq eun uo opuellnsoJ
'pupr¡rqelsa ep e1 .rod oJrruguora o+
-uarurrJeJc ap peprrol¡d BI grqruuc ou
-rerqoS 1a'elre.radns EJB¿'Bcrrrrguoca
ugrcBnlrs ns gurerSe Bl'uapue? Blsa
'¡Buorceura?ur orcJaruoa Iap aluarp
-uadap alueurelle €Ja EeJoC oruoC
'Elsruortralord u¡o eun e¡u¡eua8
as enb ozrq IBnc o1 'ugrsace.r uo gJ+ue

IBrpuntu Blrrrouoce BI 'B?uar,{Jo sogB
sol op BpBr9p €I ap orJrur Ie BrcEH
'ugrae¡ncadse BI €rJ€q l€uorceu Erouap
-uo+ Bun Á alqelseur BrJelouoru Err?I
-od uun 'epesad ElJlsnpur ue ugrsJa^
-uI ap oserxo IB oprqep 'Buealoe €yru
-ouoco BI ua aJlsusep uer8 un gsn€c
(6¿6I) oa¡9.r1ad lap srsrrc epun8as erm
orod 'soluapeca.rd urs ErcuerJga Eun
Jaualqo ered er.rlsnpuT BI teztue8to
op peprunFodo e1s¡ed ¡e orp srsrrc €l
'oluel Jod 'op€rcgauaq roÁeur ns anJ
EaJoC f ugrccrulsuoJ BI ap aSne un
uo gJlua IEJluec BrsV Ia 

'srsrJo EI ap
sgndsap olsnf 'Bp€sad Brrlsnpur uo
ugrsJa^ur ns opercrur plq€q s¡ed 1a o1
-uaruoru osa ua send 'ea.ro3 E or{cnru
g+ca¡e g¿6I ep oe¡9.r1ad Iep srsTm €T

'ugrsJo^ur eJn+nJ
e.red p¡duc esJBInr[nJB ¿ ozuau¡oc r(

'lenue ob6zvn grcaJt BJoJn$
Elrlsnpü e¡ opoPad olsa alu
-BJBq €Jqo ap ousllr ?l B opr

Iap sopnpo.rd so¡ aP PBPI Í
BI opu€qJalolde'sauotce1.r,
JeluauroJ e opelueuo'uu1d
un gluaueldtur as I¿6I Á ¿91

obI'Llv obz'g
oa¡durasap ap BsBl e1 [' o66'
-aJc €Ituouoce e¡ opoFed aPa
'EJnlJrulSeBrJUr Ue SOUOTSJo
-rlsgruop ugrccnpo.rd uoc soü
-rrrT ep ugtcnlqsns e1o1ts9dt
e¡ue1 anb 'o1¡orreseP oP IrBII

¡a g1uaue¡duu as 9961 Á 69¡
'ollorr€sap Iap Jo+o

1a Í o¡x9 un BJopIsuoJ BI as'
sorrr o4uo eqearq BI oPu¡1dt
ap ecrl¡¡od Blsa B edlnc as

'Brrruguoco ecq¡¡od e1 aP
-oud el ua .oÁnlqsuoc es ocurt
oluanurteJc ¡e 

'e1nlosqe ezl
BI ap rrles e¡qep s¡ed 1e enb

'sor

sol ap ugrcnql.4sTp BI arqos I0
rauel Blqap ou.rerqo8 1a 

's,

-aJ sol ap ugrtBlrlurl BI 3 ol
's

-elrodxe sEI E ugrceluelJo el
rod epeze¡druaoJ ary sauop
-tul ap ugrcn+qsns ap Btrlil

'ssrJlsnpul sB^anu
-uarrulSJns ap ¡a f emPrulsi
op Ie 

roJarcueug Io oruoc 'so"

sol sopol ua opBJcnlo^ul JBlÉ
Eluol ouJelqo8 1a 

'elnPuur u
ou eperrud esa¡dua u1 anb

:sopulnlsod
-rs sol ua gsBq as ?Jlluguoci
ns'solBJolu sauorcBJaPISuO
-eJ urs 'se¡qrsod sorparu sol
-uesn 'u;utouoJa 3I eP ugrtol
BI grelace Á "relqrtu ed¡o8 u
-uaprsa.rd e1e g8a¡ aal¡ Etm



se continuó con un segundo plan a
cinco años para construir una nueva
economía por medio de reformas eco-
nómicas en los aspectos presupues-
tario, bancario y administrativo.

Estos son los principales indicadores
de la economía coreana. Se presenta
el año 1996 y una proyección a 1997:

Hechos de interés:
x Como el crecimiento de la econo-

mía coreana ha sido tan rápido,
el gobierno desea que en los próxi-
mos años el crecimiento sea me-
nor, pero que se pueda sostener
durante varios años. Esto se pien-
sa hacer mediante una desacele-
ración de la inversión.

* El consumo privado es muy fuer-
te y la economía está en un esta-
do cercano al pleno empleo (tasa
de desempleo entre 2 y 2.2Vo).

* El SOVo de las exportaciones del
país corresponden a las empresas
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Hyundai, Daewoo, Samsung y
LG. La economía coreana subsi-
dia muchos de los productos de
exportación.

Como problemas están la infra-
estructura, el sistema de trans-
porte y la revaluación del won
(moneda nacional).

El défrcit de Ia balanza de pagos
se debe a la demanda creciente de
artículos importados.

En el gráfico de la izquierda se pue-
de observar el crecimiento del PIB en
el peúodo 1989-1993; en el segundo,
el comportamiento del comercio de
Estados Unidos hacia Corea.

3. LA EDUCACION EN COREA
La educación coreana experimentó la
llegada de un fuerte movimiento ha-
cia la modernización a finales del si-
glo xvrr y en el xvlu. Surgió un grupo
de jóvenes cuyo propósito fue buscar
maneras prácticas de emplear el co-
nocimiento académico como fuente
para la modernización del país. Su
escuela y su pensamiento se conocie-
ron como el Sirhak (aprendizaje prác-
tico). Este grupo dejóvenes se había
desilusionado de Ias largas e inúti-

Comportamiento del comercio de
Estados Unidos hacia Colea
Billones de dólares

les discusiones teóricas qr
ban los círculos académir
vadores. Buscaron aPlicac
ca del conocimiento en tot
ciplinas (historia, Política,
ciencias naturales Y hun
Es de resaltar que trataro
se en la experiencia de la
había aprendido mucho dt
to con Occidente.

Debido a estos contactos c<
te, se estableció en 1886
escuela moderna. En ella
a profesores norteamer
aporte de los misioneros
también fue muy valioso
blecimiento de nuevas essr
versidades.

Este progreso de la educa
ternrmpido por el gobier
japonés. Apesar de que el
escuelas públicas se incre
tancialmente durante estt
calidad de su educación I
corta en relación con las a
de los coreanos. Las oPo
para logtar educación er
ducidas: solamente el 30'
ños en edad escolar Podía
escuela primaria; de los
uno de veinte entraba a I
y muy pocos de ellos Pa
universidad.

La liberación del gobier
japonés en 1945 ocasion(
180 grados en Ia historil
cación. Con la transición c
no totalitario a una der
preocupación PrinciPal fu

I la igualdad de oportunidr
'educación.

En el período 1945-1970
gran expansión de la e
pesar de la destrucciónY t

1996 1997

Crecimient¡
del PIB real 7 1Vo o e"k

Cuenta corriente

Inflación

Déficit del 2 37o
del PIB

5%

Défiat delLVo
del PIB
4 8Vo

Deuda extema 20Vo deIPIB 27% delPIB

Crecimiento del PIB en Corea
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revitalizar al país y perseguir la
prosperidad. La Carta dio una gran
importancia al equilibrio entre tra-
dición y desarrollo, y entre las nece-
sidades de los individuos y las de
toda la nación.

La década de los años setenta se ca-
ractertzó por el gran esfuerzo por Ia
modernización. La educación jugó un
papel vital en este movimiento me-
diante Ia formación del recurso hu-
mano. En esta década fue de gran
importancia el proyecto de desarro-
llo de la educación elemental y me-
dia, que buscó mejorar la calidad de
estos dos niveles.

También se establecieron metas a lar-
go plazo en el campo de la educación
superior. En7972 se formó el Comité
de Educación Superior, que llevó a la
introducción de programas piloto
para fortalecer la educación profesio-
nal, y así preparar a los estudiantes
universitarios para su futuro en una
sociedad tecnológica e industrial de
rápido progreso. Se solicitó a las es-
cuelas de ingenieríareforzar la edu-
cación especializada, que se requería
para el desarrollo regional.

En 1980 se implementó una gran re-
forma educativa, en la cual se elimi-
nó la tutoría privada, que se había
vuelto una práctica común debido a
los dificiles exámenes de admisión a
las universidades. Esto hacía subir
los costos de la educación. La refor-
ma consistió en la prohibición de la
tutoría privada y Ia implantación del
sistema de exámenes de estado des-
de 1981. Con este sistema, se tienen
en cuenta no solamente los resulta-
dos de este examen, sino también los
Iogros del bachillerato en la admisión
a Ia universidad.

Es de destacar el gran esfuerzo que
se hizo para garantizar igualdad a las
mujeres en el proceso educativo, ya
que en el siglo pasado la educación
estaba limitada a los hombres.

Los resultados de estas agresivas po-
líticas educativas se pueden resumir
así: Actualmente todos los niños en
edad escolar ingresan a primaria; de
éstos el 99.6Vo lo hace a la enseñanza
media. De éstos, el94Vo entra aI ba-
chillerato; y de los bachilleres, el
5I.8Vo de las mujeres y el 69.87o de
los hombres acceden a Ia educación
superior.

4. REFLEXIONES SOBRE
EL CASO COLOMBIANO
Comparando los hechos y cifras de
Corea con el caso colombiano, los re-
sultados son francamente desalenta-
dores. En primer lugar, el analfabe-
tismo en el país está cercano al 12Vo.
En lo referente a acceso a Ia educa-
ción, se ve que de cada 100 niños en
edad escolar, solamente 87 de ellos
entran a la primaria. De éstos, sólo
37 terminan la secundaria o la ense-
ianzamedia. De estos 37, solamente
uno termina la universidad, y de los
profesionales efectúa un postgrado
solamente el L0Vo.

Como se puede ver, estas cifras no
favorecen en nada aI desarrollo del
país, ya que indican que no existe la
suficiente cantidad de mano de obra
califrcada para iniciar la revolución
de progreso que se requiere. Resul-
ta desolador el comprobar que el ni-
vel de escolaridad de los padres de
familias pobres apenas sí alcanza los
tres años.

Infortunadamente' la clase

del país no ha sido consciel
problema, lo que ocasion

ásignaciones PresuPuestal
educación sean mínimas, 1
a las de lajusticia, sean e
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TEMAS DEL CASO
* Estrategias de ventas

cado oligopólico

x Estudio de mercado

* Administración de la
ventas

* Estrategias de Posici
estratégico

* Alianzasestratégicas

* Impacto tecnológico.

RESUMEN DEL CASO
El caso relata la situac
por la empresa Publilín
der en el mercado de ir
direccionadora a través
ginas amarillas.

* Este caso (Decisión de ordenam:
Ramírez, Eduardo Rietmann Y I!4
Especialización en Adminishació

Santiago de Cali, Colombia, junit
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sión debe considerar el futuro del
negocio desde el esquema de la pri-
vatízación de los servicios telefóni-
cos, la amerraza de la competencia y
los requerimientos tecnológicos de
información.

ASIGNATURAS
DE APLICACION
* Gerencia de Mercadeo

x PlaneaciónEstratégica

x Gerencia Integral

INTRODUCCION
-Papá, por qué ME LO CAMBIA, yo
estaba viendo ese canal -preguntaba

inquieta Lucía, hija menor de J.J.
Castaño, Gerente de Operaciones de
la Empresa Publilínea.

En ese momento se dio cuenta de Io
üstraído que estaba y que inconscien-
temente había cambiado el canal del
televisor.

Curioso. había estado de esa forma
todo el día y seguía sintiéndose igual
desde que terminó la reunión con Jor-
ge E. Ramos, Gerente de Mercadeo,
y Jairo Valdés, Gerente de Ventas de
laZona Sur Occidente.

Después de seis años en el cargo se
enfrentaba a una decisión que invo-
lucraba una modifrcación radical de
la presentación del principal produc-
to de Ia empresa, y precisamente en
un momento en que Ia situación eco-
nómica, las políticas de privatización
de los servicios públicos y el ingreso
por primera vez en la historia de la
competencia al mercado amenazaban
el negocio.

Confraba plenamente en el buen cri-
terio y argumentaciones de sus co-
laboradores, pero definitivamente
quisiera adelantar el tiempo y cono-
cer si la decisión tomada fue la mejor
y talvez decirles con toda propiedad:

"NO ME LO CAMBIE"... óo lo con-
trario?

RESEÑA HISTORICA
El hombre facultado por su capacidad
de hablar y escuchar ha trabajado
durante muchos años en las formas
de mantener o establecer comunica-
ciones con los demás.

Considerado como uno de los gran-
des descubrimientos de la humani-
dad, el teléfono fue inventado en el
siglo xx y patentado por Alexander
Graham Bell en 1876 y 1877, aunque
ya en 1867 se conocieron las prime-
ras ediciones de listas con nombres y
direcciones.

El teléfono llega a través de la insta-
lación de la primera línea telefónica
en Bogotá en 1884, facilitando la apa-
rición a principios del siglo n< de los
primeros directorios telefónicos con
publicidad.

En 1937 se instalan los primeros te-
léfonos automáticos y cada vez más
se hace necesario contar con un di-
rectorio telefónico como fuente de in-
formación.

Don Guillermo Mendoza crea una
empresa para solucionar la emisión
y comercializaciín de los directorios
telefónicos en las principales ciuda-
des del país. Para disminuir algunos
problemas de impresión acude a la
empresa Méndez y Cía.

De Ia sociedad de estas dor
nace en 1959 la Sociedad
Directorios Ltda. con el r
extenderse a toda Colomb
países vecinos. En 1965 s,
r azón social por Publilíner
1979 cambia a Publilínea

En Colombia, la empresi
por primera vez el servic
nas amarillas. Una compl
frcada guía de la industri¿
profesiones y servicios, ct
el directorio en irrempl
mento para la oportuna s
de las necesidades de la I
na; siendo además un co
excepcional de los medios
vos. A través de seccion¿
nas, la empresa cubre la
les ciudades del país cor
Cali, Medellín, Bucarama
gena, Pereira, Armenia y 1
aledañas que significan a
alrededor del 857o del mer
biano de directorios telefi

En 1970 Publilínea obtien
contrato internacional y
te extiende sus servicios:
la, El Salvador, Panamá,
sil y Ecuador.

La empresa cuenta hoy,
800 colaboradores, enci
asegurar la actualizaciól
periódica de directorios c
cuencia anual.

Buscando que los méto<
rápida información al púb
ran actualizados tecnol(
Publilínea S.A. puso en s
de 1981 el sistema compu
información al público e
de Bogotá y en eI mismo I

1 Las palabras en negrilla están r
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portante destacar que hechos como la
privatización de los servicios telefó-
nicos conducirían a una eliminación
aparente de alianzas estratégicas con
Ias empresas públicas y crear condi-
ciones diferentes de mercado para eI
sector.

El objetivo básico del seerfor es pro-
veer información de QUIEN Y DON-
DE una persona puede comprar un
bien o servicio.

Para satisfacer esta demanda es im-
portante que la información sea ve-
raz, consistente, actualízada, de fácil
consulta, acceso y entendimiento.

Al sector pertenecen las emPresas
productoras de directorios telefónicos,
las empresas de periódicos a través
de los avisos clasificados, las empre-
sas publicitarias a través de publica-
ciones de directorios especializados y
la utilización de correo directo.

Situación actual
Publilínea viene siendo eI líder na-
cional en la industria de directorios
telefónicos desde hace más de cuaren-
ta años. Debido a la ausencia de com-
petencia en el mercado nacional, el
negocio ha surgido como un monoPo-
lio dentro del sector de información
direccionadora.

Actualmente Publilínea se encarga
de la publicación y circulación de
800.000 ejemplares en el Valle del
Cauca, con permanencia de un año,
distribución gratuita e información
completa que incluye todas y cada
una de las líneas telefónicas insta-
ladas en el Valle del Cauca en sus
páginas blancas, con eI nombre de
su respectivo suscriptor o propieta-
rio de la línea y Ia dirección de resi-
dencia.

En sus páginas amarillas se anuncian
todos los negocios comerciales, la
grande, pequeña y mediana empresa
y los profesionales independientes.

El criterio utilizado en el Directorio
Telefónico del Valle del Cauca para
el armado de sus páginas amarillas
es por el orden de los avisos, es de-
cir, el anunciador que ordene el avi'
so de mayor tamaño encabezará di-
cha sección y así sucesivamente has-
ta los anunciadores que no tienen
avisos (recuadros), sino simplemen-
te la información de su razón social,
dirección y teléfonos; estos anuncia'
dores se organizan por orden alfa-
bético.

Actualmente Publilínea tiene una
parbicipación en el mercado colombia-
no del 857o. Comercializa las páginas
amarillas en las principales ciudades
del país, distribuyendo las utilidades
del negocio entre las oficinas de Bo-
gotá (457o), Cali (207o), Medellín
(l8Vo) y el ITVo restante en Bucara-
manga y Cartagena, entre otras.

El negocio de las páginas amarillas
en Publilínea entrega una participa-
ción entre wSOVoy 4OVa de las ven-
tas brutas a sus socios las empresas
de teléfonos, que a su vez le suminis-
tran Ia información completa y veraz
de cada línea telefónica, su propieta-
rio y ubicación, nuevas instalaciones,
cambios futuros en la red y alavez
recauda por intermedio de los recibos
telefónicos los pagos que los clientes
hacen por sus publicaciones en el di-
rectorio telefónico de Publilínea, Io-
grando de esta forma una de las car-
teras más sanas del mercado en ge-
neral.

Através de la alianza estratégica con
las empresas telefónicas se obtiene la

información de asignación
Iíneas telefónicas, que a sr
rá de plan de ventas Para
y sobre el cual se defrner
estrategias de mercado.

En Bogotá Y Medellín, dr
compite con Guía Publicit
den de las páginas amaril
bético por cada sección Y (

citaria ingresó al mercac
mismo ordenamiento en
cual sóIo contiene Páginas
a diferencia de Publilínea
ne adicionalmente Págint

Las páginas amarillas de
enfrentan entonces tres
bien diferenciadas'

Coyunturo
La empresa vive una co¡
el ingreso de comPetenci
convirtiendo el mercado ¡
te en un oligoPolio que s

vas estrategias de merca
a esta situación se encue
sión de cambiar o no el c

to de los anuncios en
amarillas; esta situación
parte de las estrategias t
y ventas que la comPañí
blecer para mantener su

eI mercado.

P r iYotizo ci ón de servicios
El sector de Ia telefoní¡
grandes cambios en los

años. Pasó de ser un sen
por las empresas Públic
ser prestado Por emprer
que compiten conlas ofic
tentes, esta situación t

tado el número de inst
líneas telefónicas, mejo
vicio prestado en tecnol'
de llamadas.
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Publilínea no está ajena a esta situa-
ción y ha desarrollado en los últimos
años sistemas novedosos de alta tec-
nología como el servicio de páginas
amarillas por vía electrónica, eI códi-
go PAI (Páginas Amarillas Inteligen-
tes) donde el usuario podrá consul-
tar a través de la línea telefónica
mayor información que la impresa en
las páginas amarillas. Adicionalmen-
te se creó el producto Digítele, que
consiste en un CD que contiene to-
dos los registros existentes de teléfo-
nos a escala nacional, este CD es co-
mercializado y se convierte en medio
adicional de consulta para los usua-
rios y la posibilidad de ser consulta-
do para los anunciadores. Otro
avance tecnológico es Consúltele,
medio de consulta telefónica a través
del número 113 donde se suministra
Ia misma información que está den-
tro de los directorios telefónicos pero
no vía consulta de libro sino vía tele-
fónica. Finalmente se ha desarrolla-
do el Panet (Páginas Amarillas por
internet) a través del cual se permite
Ia consulta de páginas amarillas me-
diante la consulta de la página Web
de Publilínea en internet. Todos es-
tos avances tecnológicos facilitan la
consulta de información direccio-
nadora por parte de los usuarios.

El futuro de este tipo de producto
debe necesariamente involucrar la
tecnología. Hasta cierto punto el he-
cho de involucrar Ias nuevas ten-
dencias en materia de publicidad y
comunicaciones puede significar
una diferenciación respecto de la
competencia. ¿Estaremos prepara-
dos para utilizarla, se adapta el pro-
ducto y servicios ofrecidos por
Publilínea a las expectativas tecno-
lógicas de los medios?

Competencia
Guía Publicitaria es una nueva em-
presa productora y comercializadora
de páginas amarillas, su incursión en
el mercado fue en Medellín donde ya
completan dos ediciones presentan-
do sus directorios telefónicos, en Bo-
gotá acaban de finalizar su primera
eüción y todo apunta que para el pre-
sente año ingresen al mercado de Ia
ciudad de Cali.

Antes de la aparición de Guía Publi-
citaria, Publilínea no contaba con la
presencia de competencia directa en
el mercado de las páginas amarillas.

Guía Publicitaria ha entrado en el
mercado como una competencia seria,
garantizando distribución gratuita de
sus libros, y con tirqies similares a
los de Publilínea, manejando una es-
trategia de bajos precios por sus
anuncios, entre un 20Vo y 30Vo me-
nos que los precios de Publilínea, de-
bido a que es una empresa que tra-
baja eI producto sin asociarse con las
compañías dueñas de las redes tele-
fónicas en cada ciudad.

REUNION EN
I.AGERENCIA DE ZONA
En la pequeña sala de reuniones de
la Gerencia de Zona, el Gerente de
Operaciones J.J. Castaño, en compa-
ñía de su equipo de trabajo, confor-
mado por el Gerente de Mercadeo,
Jorge E. Ramos, y el Gerente de Ven-
tas de la Zona Sur Occidente, Jairo
Valdés, discuten la posibilidad de
cambiarla organización de sus anun-
ciadores dentro de las secciones de
las páginas amarillas.

Castaño, en una reunión con su equi-
po de trabajo hacía los siguientes

cuestionamientos a Jorge
Gerente de Mercadeo.

-¿Cree usted que sea co
cambiar el orden que le esl
do a las páginas amarillas
el orden alfabético que ma
Bogotá y Medellín? ¿Qué
Publicitaria utiliza el orde
co en su libro como un arg
ventas cuando ingresen :
de Cali?

Jorge dudó un poco y cont

-Ellos pueden aprovecha:
tar que se puede estar Pt
entre algunos de nuestros
dores al verse relegados
mas posiciones de la sect
poder tomar avisos de tal
tacados, sobre todo en I
grandes como en las de
para automotores, restaul
rreterías, que son seccio
que entre el primer anunr
últimos puede haber mát
páginas, disminuyendo lt
dad de consulta de los ust
aquellos avisos que estér
la sección.

Jairo Valdés decide parti
reunión y comenta:

-También debemos tener
que nuestros principales a
res, es decir, los que má
en sus avisos grandes y
hacen precisamente Por
que obtienen al quedar P
la sección y nuestra fuerz
aprovecha este argument
cer avisos más destacadol
anunciadores, es decir il
y obtendrá no sólo un aü
mativo y mejor presentat
mejorará su posición dent
ción aumentando así la P
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Jairo comentó:

-No sé, pienso que ese cambio sería
problemático para alcanzat la cuota
de ventas de este año, además estoY
pensando en los problemas adminis-
trativos que se generarán al querer
los clientes frgurar de primeros en la
sección, utilizando nombres y razones
sociales que inicien con las primeras
letras del abecedario, esta situación
puede ser muy similar a la que ocu-
rre con los avisos clasifrcados de los
periódicos, imaginemos por ejemplo
a Ia Ferrete ría Zuluaga queriendo fr-
gurar como Almacén Ferretería
Zuluaga para ganar posición dentro
de la sección por el orden alfabético.
Serían muchos los clientes que esta-
rían dispuestos a alterar sus razones
sociales con el fin de mejorar su posi-
ción, esto causaría problemas con
nuestros vendedores debido a que
entrarían en contradicción con los
clientes al no permitir publicaciones
con razones sociales alteradas.

-Ese es un punto importante a con-
siderar -interviene Castaño.

-Por otra parte -continúa Jairo-, las
personas que consultan las páginas
amarillas no van en busca de un Pro-
veedor especial, buscan a alguien
que les suministre el bien o servicio
que solicitan sin saber quién pueda
ser, por ejemplo veamos el caso de
alguien que quiere reparar su tele-
visor marca Zeníth, consulta la sec-
ción de reparación de televisores y
entre los avisos que ahí encuentra
busca quiénes reparan esa marca de
televisor específrca y los contacta te-
lefónicamente, en esta consulta no
importó previamente para el usua-
rio la razón social.

-Me quedó sonando lo de los clientes
insatisfechos, ¿tenemos idea de quié-
nes son, cuánto impactan el negocio?
-cuestiona preocupado Castaño.

Jairo busca afanosamente unos docu-
mentos en su carpeta e interviene:

-Los clientes insatisfechos con el ac-
tual orden por tamaños dentro de las
secciones de páginas amarillas son
los de menor inversión en sus avisos'
Aunque son más en número, repre-
sentan un bajo porcentaje en nues-
tras ventas totales. A diferencia de
nuestros principales anunciadores,
que son pocos Pero rePresentan un
alto porcentaje del total de las ven-
tas, estos últimos son los principales
benefrciados con el orden por tamaño
de aviso. (Ver anexc.)

-En cuanto a la producción del Di-
rectorio Telefónico, hice averiguacio-
nes con Henry Acosta, el nuevo Ge-
rente de Producción, y me confrrmó
que Ia edición de páginas amarillas
con el nuevo ordenamiento significa-
rian47 páginas adicionales a las que
utilizaríamos si ordenáramos las
secciones por tamaño de aviso, 47
páginas por 800.000 ejemplares que
debemos repartir en esta edición sig-
nificaría un sobrecosto considerable
(ver anexo), que sumado a los anun'
ciadores que dejen de invertir en
nuestro producto al perder posicio-
namiento dentro de Ia sección -con

gesto de preocupación en eI rostro,
termina Jairo diciendo-; no sé, de-
bemos estar muy pendientes de la
competencia en su primer año en
Cali, y lo que menos podríamos Per-
der es participación de mercado, tú
tienes razónJ.J., es importante eva-
Iuar todas las variables antes de im-
plementar este cambio.

J.J. Castaño observa su reloj:

-Creo que hemos puesto a
mentos de juicio en considr
embargo no es una decisi
tomar, propongo que con
situaciones mencionados
dos equipos de trabajo en
cada uno de ustedes Y en
reunión, dentro de una s
visamos el trabajo de los e
pecto de propuestas concr
plementación o no del nue
de organización, en cada
interesante conocer qué
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ANEXO 2
CASO: NO ME LO CAMBIE

Publilínea

Inforrne de costos de producción

(Preparad,o por el ingeniero Henry Acosto" Gerente d.e Prod.ucción)

Variables:

Costo de producción actual ($):8.580.000.000

Edición esperada: 800.000 ejemplares

No. de páginas por edición: 1.952 páginas

Costopordirectorio: 8.580.000.000
---EOOTOO- = 10'725 $/directorio

Costo por página: 10.725 - 5.49 $/página
t952

No. de páginas adicionales por
directorio con nueva organización: 47 páginas

Costo incremental de la nueva edición: 47 * 800.000 * 5.49 = $206.588.115

Costo total de nueva edición: $8.786.588.115 2Va incremental
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ANEXO 6
CONCEPTO DE LOS USUARIOS SOBRE CADA PRESENTACIóN
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Comentario al caso
..No me lo cambieo
Los casos son casos cuando se Pres-
tan para una discusión enriquecedo-
ra; en nuestro caso una discusión
acerca del mundo de los negocios, de
las empresas. Y eso es lo que Pasa en
*No me lo cambie", nombre homó-
nimo de un conocido programa colom-
biano de televisión, lo cual le quita
un poco de originalidad, defecto in-
necesario que queda compensado con
la riqueza en el contenido del caso'

El caso relata la problemática de una
inocultable, antigua, conocida y tra-
dicional empresa del país, que entra
en cierta crisis por Ia aparición de un
fuerte competidor en un camPo de la
edición de directorios telefónicos,
campo que hasta ese momento era
manejado como un monopolio. Publi
línea S.A. es el nombre que se le da a
Ia empresa tradicional, en el caso, Y
al nuevo competidor lo llaman Guía
Publicitaria. Ambos empiezan a com-
petir en el denominado mercado de
la información direccionadora por
medio de las páginas amarillas.

Para no repetir el argumento y el con-
flicto que se presenta en eI caso sólo

comentemos que el caso presenta una
excelente oportunidad para la discu-
sión de elementos de planeación es-
tratég¡ca, sobre todo en la parte ex-
terna: amenazas y oPortunidades'
También en el campo de generación
de estrategias de mercadeo y ventas
(alternativas de argumentación para
la fuerza de ventas). El caso favorece
además otros ámbitos interesantes de
discusión como lo son los cambios tec-
nológicos relacionados con el negocio,
algunos elementos de equidad en los
negocios (¿anunciantes más ricos pue-
den y deben ocupar mejores lugares
en las páginas amarillas?) y en me-
nor medida discusión sobre costos de
producción implicados en la solución
del problema.

Al caso se le puede aplicar de buena
manera el Modelo de las Cinco Fuer-
zas de Porter o un análisis DOFA, Y
muchos otros modelos de análisis,
pero lo más importante es que ade-
más de ser un buen caso, es corto, con-
creto, claro y ameno de leer.

CÉsn Aucusro MuÑoz Ecmr¡rnRY
Director de la Especialización en Gestión

Humana "" "' "f;il1'J.ff i#¡i

Comentario al caso
oNo me lo cambie"
El caso describe la car¿
de un negocio cuyas vel
petitivas están determil
liderazgo en la edición
rios telefónicos en circ
monopólicas a nivel naci
industria que proporciot
informadora mediante a
citarios.

Existen cambios dramát
difrcarán las reglas de j
negocios y de manera pa
blilínea S.A. no está al
esta situación, por el cor
cambios incidirán en la I
del negocio. Los cambior
nen previstos en la indus
formación direccionadora
ingreso de nuevos compel
vas alternativas que brir
logía, los procesos de p
que viven las empresas
modifi car:ín las prácticas
tivas que la empresa t
durante más de cuarenl
blilínea se enfrenta a la
tomar decisiones en el
debido a la aparición de
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BLUR, sin un signifio
se puede traducir como
minado, sinfomaesPe
ta,, cuyos autores ha
equipo de pensadoresd
la innovación en los nq
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nes más duros se conviertan en in-
tangibles, por lo tanto, BLUR es el
resultado del producto de estos tres
factores.

Los bienes que se han tenido tradi-
cionalmente como cosas tangibles,
fabricados de materiales, se trans-
formarían por el efecto de BLUR en
intangibles, haciendo que desaparez-
ca la diferencia entre los productos
y los servicios. El valor de lo que se
puede comprar en el mercado va a
depender principalmente del compo-
nente de los elementos que aseguren
Ia existencia de los nintangibles> que
se agreguen al producto de manera
integral, uno de los cuales es la exis-
tencia de canales de comunicación
instantánea entre eI comprador y el
vendedor durante la vida útil del
mismo, para la satisfacción de am-
bos, Iogrando así un mayor goce del
comprador y una retroalimentación
al productor para rediseñar eI pro-
ducto.

El libro está dividido en ocho capítu-
los, los cuales pueden leerse en el or-
den que desee el lector, agrupados en
cinco temas. En el primero se define
de una manera sugestiva el signifi-
cado de BLURy sus variables veloci-
dad, conectividad e intangibilidad.

En el segundo se presenta la evolu-
ción de la oferta, la demanda y los
intercambios en el mercado, en pre-
sencia de Ias tecnologías masivas de
las comunicaciones.

En el tercero se discurre en el nuevo
concepto de la satisfacción de compra-
dores y vendedores y sus efectos en

la aparición de nuevas formas de
mercado, cada vez más parecidas a
los mercados perfectos, no importa
cuáles sean Ias características de los
productos. Los mercados de valores
serán los prototipos de todos los mer-
cados, no habrá mayores diferencias
entre éstos y aquéIlos.

El cuarto tema analiza eI efecto de
las nuevas tecnologías en los merca-
dos de recursos: liquidez, mano de
obra y tiempo.

EI último tema describe cincuenta
formas de poner su negocio en fun-
ción de BLUR y diez de cómo el lec-
tor se puede situar, a sí mismo, en la
órbita del BLUR.

Este ingenioso libro es una especie de
aventura del pens¡miento que a pri-
mera vista podría parecer fantástico
si las realidades de los nuevos nego-
cios no nos estuüeran mostrando que
acelerad¡mente nos movemos hacia
ese horizonte. Para lograr la idea de
que en el futum los libros, los produc-
tos y los serwicios se convertirán en
un sistema de intercomunicación,
BLttR inüta a sus lectores a visitar
su dirección www.blursight.corn. y a
compartir las propias experiencias en
la transfomación de los negocios en
el nuevo BLttR.

En conclusión, para los autores esta-
mos en la aurora de una nueva eco-
nomía, en la cual los mercados, los
productos, los precios y los agentes,
como hoy los conocemos, se transfor-
marán radicalmente gracias al uso
masivo, desde cualquier sitio, de las
nuevas tecnologías. {S

ENFOQI'E, E

RESE

PROÍ'ESORDELDEP/

.Cuando usted enfoca
ñía... crea una caPaci<
similar a un láser, Pal
mercado. En eso consi¡
enfocar una empresa.)

"Cuando una compal
enfoque, pierde su Pod
energía en demasiad'
demasiados mercados.

Con estos Plantenmie
Ries un interesante n
tico a través de 15 ca
lector aborda de mant
sin perder en ningin r
terés por los mismos.
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muebles marca Gerber, siendo esto lo
más desenfocado hablando de estra-
tegias. Los negocios son una batalla
de percepciones, no de productos.

El hecho de no tener claro lo anterior
ha llevado a los fabricantes a tener
incrementos considerables en sus cos-
tos de comercialización: nl,os super-
mercados obtienen una parte impor-
tante de sus utilidades no por vender
productos a los consumidores sino
vendiendo servicio a los fabricantes",
sentencia Ries.

Ahora bien, de acuerdo con lo ante-
rior, yo pregunto: ¿Guardará esto al-
guna relación con el fenómeno Bimbo
en Colombia? ¿O con Gaseosas Pos-
tobón, Jugos Postobóny Bebida Ener-
gética Postobón? ¿Cuánto puede cos-
tarle a estos fabricantes la cuota por
espacios?

El frnal de la carrera puede ser la
pérdida de enfoque y de posiciona-
miento con las consecuencias trági-
cas que ya usted se puede imaginar:
pérdidas en participación de merca-
dos y de utilidades.

Otro planteamiento que entra a re-
forzar como una estrategia válida es
la presión de la globalización de la
economía; cuanto más grande sea un
mercado, mayor será la especializa-
ción de las compañías que en éI ac-
túen y esto obliga entonces a tener
un enfoque.

Las compañías colombianas o de cual-
quier país deben decidir si compiten
en casa con las importaciones o alre-
dedor del mundo en mercados más
sofrsticados. Cuando se implante un
auténtico libre comercio en el mundo
sóIo quedará como estrategia para
sobrevivir el enfocar las compañías,

es decir, deben especializarse, y si
desean expandirse geográfrcamente
deben entonces contraerse, léase en-
focarse.

"Son demasiadas las empresas que
tienen una milla de ancho y una pul-
gada de espesor. Quizás esta fórmu-
la haya servido en un tiempo en el
que había menos compañías ymenos
competencia". iQué pasará con nues-
tras compañías que han actuado en
un país pequeño (económicamente
hablando), con mercados aún prote-
gidos por altas barreras arancela-
rias?; de esta combinación de facto-
res surge con vitalidad el mayor
desenfoque. Sólo realizando cambios
drásticos sobrevivirán algunas com-
pañías. Usted, señor empresario, tie-
ne la palabra.

El recorrido del libro lleva al lector a
saber las respuestas a preguntas
como: ¿Qué tanto convienen la con-
vergencia, las alianzas y las fusio-
nes?, Ia solución planteada es: "Sólo
existen dos categorías de ellas, las
buenas y las malas; estas últimas
enfatizan en la cobertura del merca-
do y las primeras buscan eI predomi-
nio del mercado al aumentar el enfo-
que de las compañías".

Posteriormente se llega al tan deba-
tido y poco comprenüdo tema de la
calidad: ¿Cuál es el mejor satisfactor?
La respuesta aparece como obvia: el
de mejor calidad... pero, ¿qué es cali-
dad? ¿Quién decide la calidad? Exce-
lentes preguntas que son soluciona-
das con maestría por Al Ries al de-
sanollar la üscusión sobre la percep-
ción y que nos lleva frnalmente a su
descubrimiento y gran aporte al mer-
cadeo moderno: Posicionamiento. Es
aquí en donde el lector comprenderá

que si una comPañía log
cionamiento de ohormigt
en la mente de los consun
seguirá el liderazgo indisr
la mejor de sucategoría, t
do sabrá que es Ia mejor
posible cuando se haYa a
una palabra en la mentt
midor a través del enfoqr

Finalmente el lector der
mente le dará la razón al
se preguntará: ¿Cómo
¿Cómo los cambios tecno
ciales afectan el enfoque
la mano solícita del auk
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El activo más valioso, no se incluye
en los estados frnancieros, no se pue-
de proteger con registro legal, ni con
póliza de seguro.

Mantenerlo y hacerlo crecer es el gran
reto de Ias personas de mercadeo Y
ventas.

Convertirse en Vendedor - rnercadó-
logo especializado en negociación es
Ia clave del éxito para lograr este
esencial objetivo. Rubén Tbeviño nos
dice en forma concisa y amena cómo
hacerlo.
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Rubén Treviño, autor mejicano,
mercadotecnista del Instituto de Es-
tudios Superiores de Monterrey, su
ciudad natal, con maestría enAdmi-
nistración de la Universidad de Nue-
va York, ha obtenido una sólida ex-
periencia profesional trabajando ini-
cialmente como empleado, Para em-
presas como Pepsi, Vitro, Gentor Y
Occidental Chemical, y a Partir de
1989, en su propia emPresa, R.
Tieüño y Asociados, especializada en
servicios de mercadeo y comunicación
integral. Además es desde 1979 pro-
fesor del Instituto Tecnológico de
Monterrey y ha dictado clases y con-
ferencias en prestigiosas universida-
des como Georgetown, Texas Y Wis-
consin.

Aunque todos los humanos, indePen-
dientemente de Ia edad, sexo, nivel
académico y cultural, diariamente
vendemos y hacemos mercadeo tan-
to de nuestra actividad Personal
como de nuestra ocupación, no todos

estamos caPacitados Pat
efrcazmente.

Todo esüi en saber uend'er e

na guía, de consulta frecu
aprender y reflexionar sot

tividad que consciente o i

temente realizamos todos

El propósito del autor es
nar a los Profesionales in'

tes,ymencionaagradur
cultades donde normalm
enseña mercadeo ni vent¿
abogado, contador, ingent
tecto- "una guía que Per
cer el "abi' de las ventat
ciaciones, la mercadotecn
recursos, Y las nuevas tet
el área, tales como el mr
telemarketing Y la global

Ia intención de Poder est
dos para una mayor cor

en lo nacional e internac
supuesto, Para tener un r

frcio en lo económico Y er

TYeviño suPera su ProPós
aspectos: Primero en cua
co objetivo, Porque es de u

toda clase de ejecutivos
pleados de grandes corPo
todos los niveles de la o:

como los de Pequeños nt

todos los camPos de Ia a<
fesional, Privada Y PúbIi

Segundo, en contenido,
autor integrar los conce¡
dades de mercadeo con I

de tal forma que quien P
acertadas enseñanzas I

en una sola actividad Prc
virtiéndose en vendedo
dor, como él Io denomir
bien pudiera haberse j

término "vendedormerct

que eso es en síntesis lo

TODO ESTÁ EN SABER \¡ENDER
MERCADOTECNIA Y \MI{TAS PR{CTICAS

RESEÑADE T]N LIBRO F.IECT.NTVO' POR
SILVIO ESCOBAR NARANJO, PROFESOR DE TIEMPO COMPLETO
DELDEPARTAMENTO DE MERCAI)EO DE I,AT'NTVERSIDN) ICESI
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RI
para lograrlos, entre las que incluye:
puntos clave, que todos debemos co-
nocer y dominar, sobre negociaciones,
nuevos sistemas de ventas, recomen-
daciones para vender en éPocas üfi-
ciles, y cómo establecer ventajas di-
ferenciales.

Finalizando con un simple pero tre-
mendamente útil anexo en eI que, en
üez puntos y un funcional formato,
enseña cómo elaborar el indispensa-
ble plan anual de mercadeo.

Conviene anotar que esta breve guía
para la práctica exitosa de las ventas
profesionales tiene como aspecto dé-
bil la superficialidad en el manejo de
Ia mezcla de mercadeo, especialmen-

te en lo referente a las estrategias de
precio, publicidad y promoción.

Interesante y especialmente útil el
método que introduce en la sección
Cómo hacer presentaciones de cali-
dad, el cual denomina FAB (sí, la
marca del ampliarnente conocido de-
tergente), Features, características,
Advantages, ventajas diferenciales,
Beneficits, hay que recordar que lo
que compramos es beneficios. Méto-
do que resulta un comPlemento Per-
fecto para la fórmula nemotécnica
AIDA (Atención, Interés' Deseo,
Acción) la cual se utiliza con mag-
níficos resultados para desarrollar
piezas de comunicación eficac"t. qF

RESEI
E]

DT

Repensando el futun
que presenta en forrna
ra la realidad que se est
el mundo de los negociot
va al empresario Y aI es
temas de administracir
a cuestionarse Y rePlanl
sa, a repensar los negoc
Ies se desenvuelven.

Gibson integra en unaft
te y clara la visión que
dad de los negocios ti
pensadores, líderes Y v
siglo u. Muchos de esk
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administración creando unos emplea-
dos con Alto poder de decisión alte-
dedor de un sentido común de signi-
frcado y visión.

Replanteando la competencia, de
Michael Porter. donde entre otras co-
sas sostiene que no existe una estra-
tegia universal, que ésta es una tram-
pa en Ia que caen muchas empresas
globales. Que la verdad fundamental
es que una empresa no puede ser todo
para todas las personas y hacer un
buen trabajo a la vez.La estrategia
requiere elecciones. Se debe decidir
qué tipo de valor se quiere para en-
tregarlo a quién. Sostiene Porter que
Ia única manera de tener una venta-
ja competitiva es mediante la inno-
uación y la actualización.

Por el ojo de la aguja' escrito Por
Peter Senge, quien afrrma que el co-
nocimiento se debe compartir, que la
información no se debe guardar como
si fuera posesión. Tiata al conoci-
miento como capacidad para actuar
con eficiencia.

Convertirse en líder de líderes, de
Warren Bennis, donde afi.rma que en
los Estados Unidos la ventaja com-
petitiva industrial se dará en torno a
las mujeres. Y ci ta a la doctora
Tartakoff, la cual sostiene que las
mujeres tienen rasgos de carácter
opuestos a los de los hombres y que
esos rasgos femeninos "contienen el
potencial para mejorar la condición
humanarr. #
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