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Resumen

Se analizé principalmente la relacién que existe entre variables externas, que en este caso son
exportaciones y remesas, en el riesgo de liquidez de la banca privada ecuatoriana. Es asi, que en primer
término se identificaron los principales factores que influencian a la liquidez en el caso de la banca
privada del Ecuador. En ese sentido, se analizaron a profundidad los componentes del activo y el pasivo
en funcién de la Liquidez. Asi mismo, se debe mencionar que se determinaron indicadores de liquidez y
las mds importantes exportaciones por producto, para a través de anadlisis econométrico determinar una
efectiva relacién entre exportaciones, remesas y liquidez de la banca privada. Finalmente, se construyé
un indicador util de test de riesgo de liquidez, tomando en cuenta indicadores de evolucion de liquidez y
concentracién de depdsitos. Este test de liquidez se basé principalmente en componentes del pasivo y
activo de la bancay, a su vez, en variables externas como exportaciones y remesas. Por ende, la presente
disertaciéon permitird a la banca privada ecuatoriana tomar decisiones de manera inmediata para
salvaguardar el bienestar de sus depositantes.

Palabras claves: Liquidez, riesgo de liquidez, concentracién de depdsitos, Componentes del Activo,
Componentes del Pasivo, Exportaciones, Remesas.
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Introduccion

El Ecuador es un pais primario exportador, esto se evidencia en la primera etapa de su historia, como lo
menciona Correa (2009), el Ecuador desde finales del siglo XIX hasta la segunda década del siglo XX baso
su economia en la exportacion del cacao. Este producto llego a constituir 80% de las exportaciones de la
época. Posteriormente, a principios de los afios cincuenta del siglo XX surgié un nuevo producto
primario de exportacién que era el banano, el cual nacié gracias a la ayuda de inversidén extranjera y del
gobierno nacional (Correa, 2009).

El Ecuador encuentra en el petréleo, un nuevo producto de exportacién primaria, es asi, que segun
Fontaine (2003), la explotacidon petrolera en el Ecuador posee dos épocas. La primera se refiere al
periodo entendido entre 1911-1960, en la cual se inicia con la zona de explotacion en la peninsula de
Santa Elena. Mientras que la segunda etapa petrolera comenzé en 1970, con el descubrimiento del
campo Lago Agrio en la regién amazdnica, la etapa avanza hasta el afio 2001 donde se construye el
oleoducto de crudos pesados.

Por tanto, la abundancia de divisas debido a las exportaciones y el acceso al crédito externo durante 10
afios después de 1971, sobrevalord el sucre y esto trasfirié recursos del sector petrolero y primario
exportador al sector industrial (Correa, 2009). Esto muestra que un exceso de liquidez en la economia
puede dinamizar a otros sectores econémicos.

El acuerdo de integracidén subregional andino o acuerdo de Cartagena, firmado en 1969, fue celebrado
entre los gobiernos de Colombia, Bolivia, Chile, Ecuador y Peru. Su objetivo final fue promover el
desarrollo equilibrado y armdnico de los paises miembros, acelerar su crecimiento mediante la
integracién econdmica y facilitar su participacion en el proceso de integracion (Correa, 2009). Este
acuerdo produjo un crecimiento de exportaciones industriales en el Ecuador durante el periodo entre
1971y 1981 de 28% promedio anual, pasando de 29 a 490 millones de USD (Correa, 2009).

Con respecto a las remesas en el Ecuador, éstas estan fundamentalmente ligadas a las olas de migracion
producidas en el territorio, como afirma Palacios y Ulloa (2010). La historia de la emigracién ecuatoriana
se puede dividir en cuatro fases. La primera se refiere a los afios 50 y 60, provocada por la caida del
precio del sombrero de paja toquilla en el Austro. En esta primera fase los jovenes del Austro se vieron
impulsados a buscar trabajo fuera del pais. Una segunda fase fue en los afios sesenta, donde algunos
pobladores de las provincias de Guayas, Manabi y El Oro migraron, aprovechando la oportunidad de la
insuficiente mano de obra joven en Estados Unidos debido a la Guerra de Vietnam (Palacios y Ulloa,
2010: 9). Mientras que la tercera fase sucedio en el transcurso de los afios ochenta y noventa, donde las
migraciones desde el Ecuador hacia el exterior fueron moderadas, representando siempre menos del
0.4% de la poblacién total del pais (Palacios y Ulloa, 2010: 9). A su vez, la cuarta fase fue la crisis de
1998. Donde el pais generd pobreza en gran magnitud, el nUmero de pobres crecid de 3,9 a 9,1 millones
de personas, y asi mismo, la pobreza extrema doblé su nimero de 2,1 a 4,5 millones de personas



(Palacios y Ulloa, 2010: 14). Esto provocé una ola de migracion, asi para el afio 2000 mas de 560.000
personas salieron de Ecuador, cerca de un 4% de la poblacién (Palacios y Ulloa, 2010: 15).

Es fundamental mencionar que la liquidez, segin Baena (2008), es la capacidad de una institucién
financiera para obtener en todo momento el efectivo necesario para operar y hacer frente a sus
obligaciones de pago en el tiempo y a un coste razonable. A su vez, CaixaBank (2013) menciona que para
el sector financiero, es primordial mantener un buen grado de liquidez. Agrega, ademas, que esto se
evidencia cuando una entidad no puede atender las obligaciones con sus clientes, y por tanto existe la
posibilidad de contagio del riesgo de impago con el resto de instituciones del sistema. Debido a este
riesgo, se utiliza un ratio que relaciona los depdsitos con los préstamos concedidos, con el fin de analizar
la liquidez.

Se debe puntualizar que, a nivel mundial, la gestién del riesgo de liquidez esta regulada por el Comité de
Supervisién Bancaria de Basilea en el documento sobre los Principios para la gestidn y supervision del
riesgo de liquidez (Comité de Supervisién Bancaria de Basilea, 2008). En la misma linea, segun la
Superintendencia de Bancos del Ecuador en su resolucién No JB-2003-575, sobre las normas generales
para la aplicaciéon de la ley general del sistema financiero, capitulo VI, en el articulo 1 de la seccion |,
menciona que:

Las instituciones financieras, las compafiias de arrendamiento mercantil y las emisoras y administradoras
de tarjetas de crédito, deberdn mantener en todo tiempo una relacién entre los activos mas liquidos y los
pasivos de exigibilidad en el corto plazo, a la que se denominara “indice estructural de liquidez (IEL)”.
(Comité de Supervisién Bancaria de Basilea, 2008: 266)

Esto muestra que en el Ecuador existe también una normativa vigente con respecto a la liquidez de
fondos, al igual que a nivel global. A su vez, es importante mencionar que, segin el Banco Central
Europeo (2012), las fuentes de liquidez son los factores macroeconémicos, que incluye la politica
monetaria, los desequilibrios por cuenta corriente y balanza de pagos.

Es asi, que segun el reporte del Banco Central del Ecuador sobre la balanza de pagos, la evolucién de las
remesas ha tenido un comportamiento interesante en el periodo de analisis 2003-2012 como cifras
promedio anuales, ya que pasd de USD 1.627,42 millones en el 2003 a USD 2.466,89 millones en el 2012,
lo que representd un crecimiento del 52%. No obstante, como porcentaje de los ingresos de la cuenta
corriente de la balanza de pagos presentd una disminucién de 9,30 puntos porcentuales, pasando de
17,73% en el 2003 a 8,43% en el 2012. La evolucidn de las exportaciones ha sido todavia mas
transcendente en el periodo 2003-2012, ya que presentd un crecimiento de 281,16%, pasando de USD
6.445,8 millones en el afio 2003 a USD 24.568,89 millones en el 2012. Ademas, como porcentaje de los
ingresos de la cuenta corriente de la balanza de pagos normalizada crecié 14 puntos porcentuales, de
70,21% en el 2003 a 83,95% en el 2012 (Banco Central del Ecuador, 2014).

En conclusién, lo que pretende esta investigacidn es lograr relacionar flujos de dinero proveniente del
extranjero a través de los rubros de exportaciones y remesas. Y observar como estos rubros ingresan en



el sistema financiero del pais y aportan a que los bancos posean un estado saludable en sus fondos de
liguidez y asi, puedan responder a las peticiones de reembolso de sus clientes. Sin embargo, también
tendra como fin mostrar qué podria suceder con la liquidez cuando existe escasez de exportaciones o
remesas. Esto puede suceder por la ocurrencia de algin fendmeno en los paises a donde estan
direccionadas las exportaciones del Ecuador y de donde provienen los principales flujos de remesas. Es
asi, que los principales hallazgos de la presente disertacidn concluyen en la existencia de una clara
relacidon entre la liquidez, exportaciones y remesas. Por ende, las variaciones de las exportaciones y
remesas dan resultado a un alza o baja de liquidez que se podrd observar en un indicador que muestra la
existencia de liquidez conveniente o ineficiente. En fin, la presente disertacion pretende aportar
informacidn util para la banca privada a través de indicadores que puedan medir la calidad de la liquidez
en un momento determinado, tomando en cuenta factores externos.

Metodologia del Trabajo
Preguntas de investigacion

Pregunta general

¢Cémo la fluctuacién de las exportaciones y remesas afectan al riesgo de liquidez de la banca privada
ecuatoriana en el periodo 2003-2012?

Preguntas especificas

¢Cudles son los factores que determinan la liquidez de la banca privada ecuatoriana en el periodo 2003-
20127

¢Cémo han variado los indicadores de liquidez en el sistema financiero privado ecuatoriano en el periodo
2003-2012?

¢Cémo influencian las exportaciones y remesas a la liquidez del sistema financiero privado ecuatoriano
en el periodo 2003-20127?

¢Cudles han sido los meses donde ha existido liquidez ineficiente en el sistema financiero privado
ecuatoriano, periodo 2003-20127?

Delimitacion

En primer término, con respecto al tema de la presente disertacién, el lugar geografico donde se
realizard la investigacidn de la influencia de las exportaciones y remesas en el riesgo de liquidez, serd el



Ecuador. En cuanto a los actores sera la banca privada ecuatoriana, sobre la cual se tomara en cuenta la
liguidez. Ademas, en lo referente al periodo de tiempo, se determind realizar la presente disertacién en
lo que respecta del afio 2003 al 2012. Los puntos principales que se analizaron fueron los factores que
influenciaron la liquidez, la influencia de las exportaciones y remesas en la liquidez de la banca privada, y
un indicador util como test de liquidez.

Objetivos

Objetivo general

Determinar si las fluctuaciones de las exportaciones y las remesas afectan al riesgo de liquidez de la
banca ecuatoriana en el periodo 2003-2012

Objetivos especificos

Identificar los factores que han determinado la liquidez de la banca privada ecuatoriana en el periodo
2003-2012.

Analizar las variaciones de los indicadores de liquidez en el sistema financiero privado ecuatoriano en el
periodo 2003-2012.

Examinar la influencia de las exportaciones y remesas en la liquidez del sistema financiero privado
ecuatoriano en el periodo 2003-2012.

Determinar los meses donde ha existido liquidez ineficiente en el sistema financiero privado
ecuatoriano, periodo 2003-2012.

Metodologia

Tipo de investigacion

La metodologia a utilizar sera cuantitativa y descriptiva, ya que analizara series de tiempo referentes al
valor de exportaciones y remesas que han ingresado al pais en el periodo 2003-2012; vy, a su vez, analiza
series de tiempo referentes a los indicadores de liquidez de la banca privada en el periodo 2003-2012.
Este proceso tendra el fin de determinar las variaciones de las exportaciones, remesas e indicadores de
liquidez de la banca privada ecuatoriana en el periodo 2003-2012. Para realizar la investigacion se hara
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una busqueda de datos referidos principalmente a las exportaciones' y las remesas > del periodo
comprendido entre el 2003-2012, y ademas de varias cuentas de activo y pasivo de la banca privada.

A su vez, se realizd una Investigacién Documental, la cual obtiene la informacién que se desea por
medio de fuentes documentales, es decir, que se revisé fuentes bibliograficas para poseer una base de
teorias que sustenten la investigacion (Sierra, 2012). Por otra parte, también se realizd una Investigacion
descriptiva donde se destacaron las caracteristicas o rasgos de la liquidez, los factores que influyen en
ella, y asi mismo, las caracteristicas de las exportaciones y remesas (Sierra, 2012). Y finalmente se realizd
una investigacion explicativa la que se planted analizar una causa- efecto entre variaciones de las
exportaciones y remesas y su efecto en la liquidez de la banca privada (Sierra, 2012).

El método de la disertacidn serd inductivo, ya que se analizara los resultados de los datos histéricos, las
regresiones del modelo de minimos cuadrados y los resultados del modelo Logit. Por ende, se
visualizaran las relaciones que existen entre las variables de anadlisis. Las mismas seran tomadas para
extraer conclusiones de caracter general, es decir que a partir de observaciones sistematicas de la
realidad se planteara una teoria.

Fuentes de informacion

Con respecto a las variables de estudio, las fuentes primarias fueron la Superintendencia de Bancos del
Ecuador (SB) para los componentes del pasivo y activo de la banca privada, y asi mismo, para los
indicadores de liquidez de la banca privada. Mientras que con lo referente a las exportaciones, remesas y
precios del barril de petréleo WTI, la fuente principal fue el Banco central del Ecuador (BCE) donde se
recopilé informacién para el analisis correspondiente.

Procedimiento Metodolagico

En primer término, se realizé un andlisis de series de tiempo referentes a los indicadores de liquidez en
el periodo 2003-2012. De esta forma, se vio como han variado los indicadores de liquidez en el sistema
financiero privado ecuatoriano. Ademas, se analizd las series de tiempo de la participacidn de las
exportaciones por producto en las exportaciones totales, como también, la importancia de las
exportaciones y remesas sobre la sumatoria de las mismas.

Luego, se utilizé una regresion lineal multivariada para determinar los estadisticos descriptivos y los
coeficientes entre las exportaciones y remesas con los tres indicadores de liquidez que se establecieron
en la presente disertacién: Fondos disponibles/Total de depdsitos a corto plazo; cobertura de los 25

121 .
Constan en la balanza de pagos normalizada del Ecuador
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mayores depositantes; y la cobertura de los 100 mayores depositantes. Estableciendo asi la relacién y su
magnitud de relacidn entre estas variables. Con este proceso, se podrd determinar si las exportaciones y
remesas son factores que determinan la liquidez de la banca privada en el periodo 2003-2012.

Y finalmente se hizo un modelo Logit que segun Aguayo (2012) permite obtener la probabilidad de tener
el resultado para un determinado valor (x) respecto al valor disminuido en una unidad (x-1). Es asi, que el
modelo pretende expresar la probabilidad del evento predicho que tiene un individuo con un valor x
frente a la probabilidad que tiene un individuo con un valor (x-1). Un ejemplo referente a la presente
disertaciéon es que en el caso de que la variable independiente sea las Exportaciones, y se esté
prediciendo el tipo de liquidez, el resultado sera la probabilidad de tener una liquidez ineficiente de un
mes en particular con un valor especifico de exportaciones en miles de délares FOB con respecto a otro
mes con un valor diferente de exportaciones en miles de délares FOB.

Variables e Indicadores

Para determinar el comportamiento de los factores que han determinado la liquidez, y realizar los
indicadores de liquidez para su posterior andlisis con respecto a las remesas y exportaciones se procedio
a evaluar las siguientes variables e indicadores.

Cuadro N°1: Variables, indicadores y fuentes de informacion.

Variable Indicador Fuente

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Obligaciones con el publico Participacién de las Obligaciones con el publico con respecto al
pasivo=0bligaciones con el publico/total pasivo
Total pasivo

Obligaciones financieras Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema

financiero-Estadisticas

Participacion de las Obligaciones financieras con respecto al
pasivo=0bligaciones financieras/total pasivo

Total pasivo

Obligaciones convertibles en

acciones Participacion de las Obligaciones convertibles en acciones con respecto al Superintendencia de Bancos
pasivo=0bligaciones convertibles en acciones/ del Ecuador-Sistema
total pasivo financiero-Estadisticas
Total pasivo

Cuentas por pagar Superintendencia de Bancos

Participacion de | n r r
articipacion de las Cuentas por paga del Ecuador-Sistema

con respecto al pasivo=Cuentas por pagar/total pasivo

total pasivo financiero-Estadisticas
Obligaciones inmediatas Participacion de las Obligaciones inmediatas con respecto al Superintendencia de Bancos
pasivo=0bligaciones inmediatas/ del Ecuador-Sistema
. total pasivo financiero-Estadisticas
total pasivo
Depdsitos a la vista Participacion de los Depdsitos a la vista Superintendencia de Bancos
blicaci | oéibli con respecto a las Obligaciones con el publico=Depdsitos a la del Ecuador-Sistema
Obligaciones con el publico vista/Obligaciones con el publico financiero-Estadisticas
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Depésitos a plazo

Obligaciones con el publico

Participacion de los Depdsitos a plazo
con respecto a las Obligaciones con el publico=Depésitos a
plazo/Obligaciones con el publico

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Total Pasivo

Volatilidad del Pasivo= tasas de variacion mensual del total pasivo

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Depédsitos a plazo

Volatilidad de los depdsitos a plazo= tasas de variacién mensual de los
depositos a plazo

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Precio del petréleo WTI

Volatilidad del Precio del petréleo WTI = tasas de variacion mensual del
Precio del petréleo WTI

Banco Central del Ecuador-
Informacién estadistica-
Estadisticas econdmicas-

sector real

Obligaciones con el Publico

Tasas de variacion mensual de las Obligaciones con el Publico

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Dep6sitos a la vista

Tasas de variacion mensual de los depdsitos a la vista

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

los intereses causados o
pagados

las obligaciones con el publico

Tasa pasiva implicita=los intereses causados o pagados/
las obligaciones con el publico

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Captaciones totales

tasas de variacidn anual de las Captaciones totales

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Cartera de créditos

Total activo

Participacion de la Cartera de créditos
con respecto al activo=Cartera de créditos/total activo

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Cartera de créditos

Total activo

Participacion de la Cartera de créditos
con respecto al activo=Cartera de créditos/total activo

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Fondos disponibles

Participacion de los Fondos disponibles
con respecto al activo=Fondos disponibles/total activo

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Total activo
Inversiones . .
L . Superintendencia de Bancos
Participacion de las Inversiones .
. . . del Ecuador-Sistema
con respecto al activo=Inversiones/total activo . . -
) financiero-Estadisticas

Total activo

Otros Activos

Total activo

Participacion de los Otros Activos
con respecto al activo=0tros Activos/total activo

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Cartera Comercial por vencer

Total Cartera de Créditos por
vencer

Participacion de la Cartera Comercial por vencer
con respecto al Total Cartera de Créditos por vencer=Cartera Comercial por
vencer/Total Cartera de Créditos por vencer

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas
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Cartera Consumo por vencer

Total Cartera de Créditos por
vencer

Participacion de la Cartera Consumo por vencer
con respecto al Total Cartera de Créditos por vencer=Cartera Consumo por
vencer/Total Cartera de Créditos por vencer

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Cartera Vivienda por vencer

Total Cartera de Créditos por
vencer

Participacién de la Cartera Vivienda por vencer
con respecto al Total Cartera de Créditos por vencer=Cartera Vivienda por
vencer/Total Cartera de Créditos por vencer

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Cartera de Microempresa por
vencer

Total Cartera de Créditos por
vencer

Participacion de la Cartera de Microempresa por vencer
con respecto al Total Cartera de Créditos por vencer=Cartera de
Microempresa por vencer/Total Cartera de Créditos por vencer

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Cartera vencida

Cartera que no devenga
intereses

Total cartera de créditos

Morosidad ampliada de la cartera de créditos=(cartera vencida + cartera
que no devenga intereses)/Total cartera de créditos

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Cartera vencida Comercial

Cartera que no devenga
Comercial

Cartera Comerecial total

Morosidad ampliada de la cartera comercial=(cartera vencida Comercial +
cartera que no devenga Comercial
)/Cartera Comercial total

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Cartera vencida de Consumo

Cartera que no devenga
intereses de Consumo

Cartera de Consumo total

Morosidad ampliada de la cartera de Consumo=(Cartera vencida de
Consumo + Cartera que no devenga intereses de Consumo)/
Cartera de Consumo total

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Cartera vencida de Vivienda

Cartera que no devenga
intereses de Vivienda

Cartera de Vivienda total

Morosidad ampliada de la cartera de Vivienda=(Cartera vencida de
Vivienda+
Cartera que no devenga intereses de Vivienda)/
Cartera de Vivienda total

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Cartera vencida de
Microempresa
Cartera que no devenga
intereses de Microempresa
Cartera de Microempresa total

Morosidad ampliada de la cartera de Microempresa=(Cartera vencida de
Microempresa+
Cartera que no devenga intereses de Microempresa)/
Cartera de Microempresa total

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

intereses y descuentos ganados
por depdsitos

fondos disponibles

Tasa Anual de rendimiento de los depdsitos =intereses y descuentos
ganados por depdsitos/fondos disponibles

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

intereses y descuentos ganados
por inversiones

inversiones totales

Tasa Anual de rendimiento de inversiones de los bancos privados =intereses
y descuentos ganados por inversiones /inversiones totales

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

intereses y descuentos ganados
de la cartera de crédito

total de cartera de créditos

tasa activa implicita=intereses y descuentos ganados de la cartera de
crédito /total de cartera de créditos

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Bancos y otras instituciones
financieras

Fondos disponibles

Participacion de Bancos y otras instituciones financieras en los Fondos
disponibles=Bancos y otras instituciones financieras/Fondos disponibles

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Depdsitos de Encaje

Fondos disponibles

Participacién de Depdsitos de Encaje en los Fondos disponibles=Dep0dsitos
de Encaje/Fondos disponibles

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas
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Caja

Fondos disponibles

Participacion de Caja en los Fondos disponibles=Caja/Fondos disponibles

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Efectos de Cobro inmediato

Fondos disponibles

Participacién de Efectos de Cobro en los Fondos disponibles=Efectos de
Cobro/Fondos disponibles

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Remesas en transito

Fondos disponibles

Participacién de Remesas en transito en los Fondos disponibles=Remesas en
transito/Fondos disponibles

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Fondos Disponibles

Tasa de variacion anual de los Fondos Disponibles

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Bancos y otras instituciones
financieras

Tasa de variacion anual de Bancos y otras instituciones financieras

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Depdsitos para encaje

Tasa de variacion anual de Depdsitos para encaje

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Caja

Tasa de variacion anual de Caja

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Exportaciones
Remesas

Ponderacion del monto en miles de délares FOB de las Exportaciones con
respecto a la totalidad de Exportaciones y
remesas=Exportaciones/(Exportaciones + Remesas)

Ponderacién del monto en miles de délares FOB de las Remesas con
respecto a la totalidad de Exportaciones y
remesas=Remesas/(Exportaciones + Remesas)

Banco Central del Ecuador-
Informacion estadistica-
Estadisticas econdmicas-

sector externo

Exportaciones de productos
primarios

Exportaciones de productos
elaborados

Total Exportaciones

Participacién de Exportaciones de productos primarios
en Total Exportaciones
=Exportaciones de productos primarios/Total Exportaciones

Participacion de Exportaciones de productos elaborados
en Total Exportaciones
=Exportaciones de productos elaborados/Total Exportaciones

Banco Central del Ecuador-
Informacidn estadistica-
Estadisticas econdmicas-

sector externo

Exportaciones de Petréleo
Crudo, Banano y platano, Café,
Camarodn, Abaca, Madera, Atun,

Pescado, Flores Naturales, y

Otros productos primarios.

Total Exportaciones productos
Primarios

Participacidn de Exportaciones de Petréleo Crudo,
en Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Petréleo Crudo/Total Exportaciones productos Primarios

Participacion de Exportaciones de Banano y platano,
en Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Banano y platano/Total Exportaciones productos
Primarios

Participacion de Exportaciones de Café,
en Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Café/Total Exportaciones productos Primarios

Participacidn de Exportaciones de Camarén,
en Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Camarén/Total Exportaciones productos Primarios

Participacidn de Exportaciones de Abac3,

Banco Central del Ecuador-
Informacion estadistica-
Estadisticas econdmicas-

sector externo
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en Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Abaca/Total Exportaciones productos Primarios
Participacidn de Exportaciones de Madera
en el Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Madera/Total Exportaciones productos Primarios

Participacidn de Exportaciones de Atln
en el Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Atlin/Total Exportaciones productos Primarios

Participacién de Exportaciones de Pescado
en el Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Pescado/Total Exportaciones productos Primarios

Participacién de Exportaciones de Flores Naturales
en el Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Flores Naturales/Total Exportaciones productos
Primarios

Participacidn de Exportaciones de Otros productos primarios en el Total
Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Otros productos primarios/Total Exportaciones
productos Primarios

Exportaciones de Derivados de
petrdleo, Café elaborado,
Elaborados de cacao, Harina de
pescado, Otros elaborados
productos del mar, Quimicos y
farmacos, Manufacturas de
metales, Sombreros,
Manufacturas de textiles y Otros
productos industrializados.

Total Exportaciones productos
industrializados

Participacién de Exportaciones de Derivados de petréleo,
en Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Derivados de petrdleo/Total Exportaciones productos
industrializados

Participacidn de Exportaciones de Café elaborado
en Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Café elaborado/Total Exportaciones productos
industrializados

Participacion de Elaborados de cacao
en Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Elaborados de cacao/Total Exportaciones productos
industrializados

Participacién de Harina de pescado
en Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Harina de pescado/Total Exportaciones productos
industrializados

Participacidn de Otros elaborados productos del mar
en Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Otros elaborados productos del mar/Total Exportaciones
productos industrializados

Participacion de Quimicos y farmacos
en Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Quimicos y farmacos/Total Exportaciones productos

industrializados

Participacion de Manufacturas de metales

en Total Exportaciones productos primarios

=Exportaciones de Manufacturas de metales/Total Exportaciones productos

industrializados

Banco Central del Ecuador-
Informacidn estadistica-
Estadisticas econdmicas-

sector externo
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Participacidon de Sombreros
en Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Sombreros/Total Exportaciones productos
industrializados

Participacién de Manufacturas de textiles
en Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Manufacturas de textiles/Total Exportaciones productos
industrializados

Participacidn de Otros productos industrializados
en Total Exportaciones productos primarios
=Exportaciones de Otros productos industrializados/Total Exportaciones
productos industrializados

Fondos disponibles

Total Dep6sitos a corto plazo

Indicador de liquidez N°1=Fondos disponibles/ Total Depdsitos a corto plazo

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Saldo de los 25 mayores
depositantes

Fondos de mayor liquidez

Cobertura de los 25 mayores depositantes= Fondos de mayor liquidez/
Saldo de los 25 mayores depositantes

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Saldo de los 100 mayores
depositantes

Fondos de mayor liquidez
ampliado

Cobertura de los 100 mayores depositantes= Fondos de mayor liquidez
Ampliado/ Saldo de los 100 mayores depositantes

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Saldo de los 25 mayores
depositantes

Obligaciones con el publico

Concentracidn de los 25 mayores depositantes= Saldo de los 25 mayores
depositantes/ Obligaciones con el publico

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Saldo de los 50 mayores
depositantes

Obligaciones con el publico

Concentracidn de los 50 mayores depositantes= Saldo de los 50 mayores
depositantes/ Obligaciones con el publico

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Saldo de los 75 mayores
depositantes

Obligaciones con el publico

Concentracidn de los 75 mayores depositantes= Saldo de los 75 mayores
depositantes/ Obligaciones con el publico

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Saldo de los 100 mayores
depositantes

Obligaciones con el publico

Concentracidn de los 100 mayores depositantes= Saldo de los 100 mayores
depositantes/ Obligaciones con el publico

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Saldo de los 25 mayores
depositantes
Obligaciones con el publico

indice Herfindahl- Hirschman de los 25 mayores depositantes= (Saldo de los
25 mayores depositantes/ Obligaciones con el publico*100)*2

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Saldo de los 50 mayores
depositantes

Obligaciones con el publico

indice Herfindahl- Hirschman de los 50 mayores depositantes= (Saldo de los
50 mayores depositantes/ Obligaciones con el publico*100)"2

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Saldo de los 75 mayores
depositantes
Obligaciones con el publico

indice Herfindahl- Hirschman de los 75 mayores depositantes= (Saldo de los
75 mayores depositantes/ Obligaciones con el publico*100)*2

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Saldo de los 100 mayores
depositantes
Obligaciones con el publico

indice Herfindahl- Hirschman de los 100 mayores depositantes= (Saldo de
los 100 mayores depositantes/ Obligaciones con el publico*100)"2

Superintendencia de Bancos
del Ecuador-Sistema
financiero-Estadisticas

Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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Fundamento Teorico

Con la finalidad de observar el proceso del ingreso de las exportaciones y remesas al sistema financiero y
como este afecta a la liquidez del mencionado sistema, se pretende seguir unos preceptos tedricos. Por
tanto, a continuacién, se dara una base tedrica, iniciando con el estudio del modelo IS-LM, el cual
representa el mercado de bienes y el mercado de dinero, que posteriormente se vera con mas detalle.
Del cual se tomard un caso especial, el modelo IS-LM para un pais pequefio, con mercado abierto y tipo
de cambio fijo. Consecuentemente, se introducird la balanza de pagos al modelo teérico, mostrando
como esta tiene relacién con el mercado monetario. Luego, seran definidas las exportaciones, las
remesas, la intermediacion financiera y sus funciones, llegando a acoger el tema de la liquidez y el riesgo
de liquidez.

El modelo IS-LM

El modelo IS-LM es un esquema grafico desarrollado en 1937 por el economista britanico John Hicks, que
recibié el Premio Nobel de Economia en 1972, conjuntamente con el profesor Kenneth Arrow, por sus
contribuciones al analisis de la macroeconomia, de la teoria general del equilibrio y de la teoria del
bienestar (Larrain y Sachs, 2002:215). Segun Liquitaya (2008:2), Hicks pretendia acoplar la teoria
keynesiana con la teoria clasica. Por tanto, creé el diagrama llamado “aparato SI-LL”, que posteriormente
tuvo aportaciones importantes del profesor A. Hansen.

Este modelo estda compuesto por las curvas IS y LM, que representan, cada una, los puntos de equilibrio
en el mercado de bienes y en el mercado de dinero (liménez, 2010:6). Es clave mencionar, que el andlisis
del modelo IS-LM se refiere a un caso de la estatica comparativa. Es decir, que “se examinan sucesos que
ocurren en un momento del tiempo” (Liquitaya, 2008:3). Sin embargo, el modelo IS-LM es sélo un
modelo de demanda agregada. Como tal, no puede determinar el nivel de producto de equilibrio, para lo
cual se requiere la funcién de oferta agregada (Larrain y Sachs, 2002:215).

No obstante, Liquitaya (2008: 4) menciona que Hicks formuld inicialmente que el modelo esta formado
por un método que define el nivel de empleo y la oferta agregada. Liquitaya (2008: 4) aclara que en la
versién clasica, existe una funcidn de produccién, de la cual surge la funcidn de demanda y de oferta de
trabajo, es decir el equilibrio en el mercado de trabajo. Por otra parte, Liquitaya (2008: 4) estd de
acuerdo con Larrain y Sachs, (2002:215), al aportar que existen dos versiones keynesianas: una bdsica y
una extrema. Es asi, que la primera no toma en cuenta la oferta de empleo ni la condicién de equilibrio;
por lo que se obtiene que el salario es una variable exégena (Larrain y Sachs, 2002:215). Mientras que la
segunda menciona que para un nivel de precios determinado, la oferta agregada es infinitamente
elastica, por lo que el sistema se determina solo por el lado de la demanda (Larrain y Sachs, 2002:215).

Segln Herrarte (2009:2), el modelo IS-LM explica la manera en que varian conjuntamente el nivel de

produccién y el tipo de interés dentro de la economia. Ademas, Herrarte (2009:2) menciona que el
modelo IS-LM al explicarse a corto plazo, se debe asumir que el stock de capital y la productividad
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permanecen constantes, y por ende es el empleo el Unico factor de produccidn variable a corto plazo.
Por tanto, en el momento que el sector industrial desea subir el nivel de produccion sélo podra realizarlo
elevando el empleo. Es decir, el sector productivo procederd elevando la produccion cuando suba la
demanda de bienes y, a su vez, disminuira la produccidon cuando baje la demanda de bienes. Este punto
lleva a que a corto plazo la oferta tiene solo un papel pasivo.

La curva IS

La curva IS refleja las combinaciones de renta y tasas de interés, las cuales reflejan un equilibrio en el
mercado de bienes (Herrarte, 2009:3). La curva ISs relaciona el nivel de la demanda agregada con el nivel
de Gasto gubernamental, impuestos, ingresos futuros menos impuestos futuros y la tasa de interés. Un
punto importante del modelo es que un alza de la tasa de interés deprime la demanda agregada a través
de sus efectos sobre el consumo vy la inversion (Larrain y Sachs, 2002:216). Es decir, la relacién entre el
producto y la tasa de interés es negativa, es asi que, a una tasa de interés mas alta bajan los gastos de
inversién, por lo que se demanda un menor flujo de ahorro para conservar el equilibrio entre el ahorro y
la inversién. Por tanto es necesario que el producto disminuya para restaurar el equilibrio en el mercado
de bienes (Jiménez, 2010:9). A su vez, Herrarte (2009, 3) menciona que una elevacion de la tasa de
interés contrae la inversion, la demanda y la renta de equilibrio; y una mengua de la tasa de interés eleva
la inversién, la demanda y la renta de equilibrio. Es asi que, la curva IS es una relacidén inversa entre
produccién y tasa de interés.

Si se representa la relacién entre la demanda agregada y la tasa de interés en un grafico, la curva IS surge
con pendiente negativa. Por tanto, para toda tasa de interés, manteniendo fijos los valores de las demas
variables, existe un nivel dado de equilibrio de la demanda agregada. Por ejemplo, si se toma como
supuesto que la tasa de interés es iy, la demanda agregada es QJ. Si la tasa de interés cae a iy, la
demanda agregada aumenta a QP (Larrain y Sachs, 2002:216). Esta relacién se puede observar en el
Gréfico N°1, que se muestra a continuacion

Grafico N1: La Curval IS, relacion negativa entre la demanda agregada y la tasa de interés.
i A

» Qo

Fuente: Larrain y Sachs, 2002:216
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

s significa Inversidn y Ahorro (Larrain y Sachs, 2002:216)
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Por otra parte, las otras variables que se han supuesto constantes determinan la posicién de la curva IS.
Es decir, un aumento del gasto del gobierno aumenta la demanda agregada para cualquier nivel dado de
la tasa de interés (Larrain y Sachs, 2002:217). En la misma linea, Jiménez (2010) argumenta que si
aumenta el gasto del Gobierno, el primer efecto serd un aumento de la Demanda Agregada colocandose
arriba del nivel de produccién de equilibrio. Por este exceso de demanda debe, a su vez, subir el nivel de
produccién para retornar al equilibro. Consecuentemente, la curva IS debera desplazarse hacia donde
existe un exceso de oferta, por tanto, a la derecha (Jiménez, 2010:17). Ademas, un aumento del ingreso
futuro también genera un aumento de la demanda agregada, por lo tanto, desplaza la curva IS a la
derecha. Por el contrario, un aumento de impuestos o una caida del ingreso futuro generan una baja de
la demanda agregada, desplazando la curva IS a la izquierda (Larrain y Sachs, 2002:217). Estos
desplazamientos se pueden observar en el grafico N°2:

Grafico N°2: Desplazamientos en la Curva IS

i A

AYG
—>

A*(Q -t)F

AT

Fuente: Larrain y Sachs, 2002:217
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

La curva LM

Se debe tomar en cuenta que para determinar el nivel de la tasa de interés, se remitird al mercado
monetario, reflejado en la curva LM (Larrain y Sachs, 2002: 218). En la misma linea, Herrarte (2009: 8)
menciona que la relacidon LM constituye las combinaciones de tasa de interés y niveles de renta para las
gue existe un equilibrio en el mercado monetario, es decir, donde la oferta real monetaria (M/P) es igual
a la demanda de dinero en términos reales (L). Ademas, seglin Jiménez (2010:24), en este mercado se
determina al mismo tiempo la tasa de interés y el stock de dinero demandado. Por ende, el dinero se
conserva como stock de riqueza, lo que significa que el equilibrio en el mercado monetario es un
equilibrio de stocks y no de flujos. Larrain y Sachs (2002) agregan que es fundamental para este modelo
la ecuacién cuantitativa, MV = PQ, donde M es el dinero, V la velocidad de dinero, P el nivel de precios y
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Q la cantidad de bienes en la economia, y se reordena como M/P = Q/V. Por tanto, Larrain y Sachs (2002)
argumentan que la velocidad monetaria es una funcién creciente de la tasa de interés, es decir, a mayor
tasa de interés, mayor velocidad del dinero.

Por lo tanto, los saldos monetarios reales son una funcién negativa de la tasa de interés (Larrain y Sachs,
2002: 218). Para complementar, Jiménez (2010) menciona que “la oferta real de dinero esta dada y es
igual a (M/P), donde el nivel de precios (P) es constante, y la oferta de dinero M es exdgena y por
consiguiente, es controlada por la autoridad monetaria” (Jiménez, 2010:25). Por tanto, la demanda de
dinero se puede expresar como una ecuacion lineal que muestra la demanda de saldos monetarios
reales como una funcidon creciente del nivel de producto y como una funcidn decreciente de la tasa de
interés (Larrain y Sachs, 2002: 218). Lo mencionado se evidencia en la siguiente ecuacidn donde las
pendientes, fy v, son constantes numéricas positivas:

Ecuacion N°1: Demanda de saldos monetarios
M
—=—fi+vQP
5 = ~fi+vQ

En este contexto, Larrain y Sachs (2002) demuestran de manera tedrica que la curva LM, muestra las
combinaciones de demanda agregada y de tasas de interés coherentes con el equilibrio del mercado
monetario para un nivel dado de saldos monetarios reales. Es asi que la funcién LM, que se observa a
continuacién, tiene pendiente positiva.

Ecuacion N°2: Demanda de saldos monetarios reordenada

1M

i = EQD S——

f fP

Esta ecuacion refleja que hay una relacion directa entre el tipo de interés y nivel de produccidn (Jiménez,
2010:25). Por tanto, la curva LM tiene pendiente positiva porque una tasa de interés mas alta reduce la
demanda de dinero, mientras que un Q° mayor aumenta la demanda de dinero. Esto se encuentra
fundamentado en “la teoria keynesiana de la preferencia por la liquidez, segun la cual, la tasa de interés
es el precio que equilibra el deseo de mantener riqueza en forma de dinero con la cantidad de dinero
que la autoridad monetaria pone en circulacion” (Keynes, 2003:167). Entonces, para un nivel dado de
M/P, la demanda de dinero puede ser igual a la oferta monetaria dada sélo si un aumento de la tasa de
interés, que tiende a reducir la demanda de dinero, es contrarrestado por un aumento en la demanda
agregada, que tiende a aumentar la demanda de dinero. En consecuencia, cuando para un nivel dado de
M/P, una tasa de interés mas alta se asocia con mayores niveles dé producto (Larrain y Sachs, 2002:
218).

El siguiente grafico muestra esta relacion positiva:
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Grafico N°3: Curva LM
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Fuente: Herrarte, 2009: 9
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Segln Herrarte (2009:11), dado el nivel de renta, siempre que se origine un cambio en la oferta real
monetaria, la relacién LM se desplazard. Lo cual significa que, aumentos en la oferta real monetaria
desplazardn la relacién LM hacia la derecha, indicando que la tasa de interés de equilibrio sera menor.
Esto sucede cuando existe una politica monetaria expansiva o un aumento del multiplicador monetario.4
Del mismo modo, disminuciones de la oferta real monetaria desplazardn la relacién LM hacia la
izquierda, indicado que, para el mismo nivel de renta, el tipo de interés de equilibrio sera ahora mayor.
Por ende, el aumento de la tasa de interés permite eliminar el exceso de demanda monetaria de tal
manera que se cumple M/P=L pero con un mayor tipo de interés. Esto se puede observar en el siguiente
grafico N°4 (Herrarte, 2009:11):

Grafico N°4: Curva LM

LM1

+M/P
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Qp
Fuente: Herrarte, 2009: 11

Elaboracién: Doris Nieding Ledn

4 . . . . . . . . .
El multiplicador monetario o multiplicador bancario es el mecanismo por el cual la creacién mediante reserva fraccionaria de
depositos bancarios lleva a un aumento de la masa monetaria. (Herrarte, 2009:11)
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Modelo Mundell-Fleming: modelo IS-LM para una economia abierta

Para introducirse mas a la realidad sobre la politica monetaria y la demanda agregada, Velazquez (2005)
menciona al modelo Mundell-Fleming como un esquema basico con el cual la teoria neocldsica ofrece
recomendaciones de politica econdmica a las economias pequefas y abiertas. Este modelo se desarrolld
a comienzos de las década de los 1960, sus autores fueron Robert Mundell y Marcus Fleming. Su
propdsito principal fue mostrar como las politicas monetarias y fiscales pueden ser utilizadas como
instrumentos para el logro simultaneo de objetivos interno y externo, como el control de tasas de interés
y el aumento de exportaciones (Jiménez 2010:32).

Por otra parte, Escobar (2012: 20) argumenta que este modelo considera un equilibrio interno o
doméstico, ya que supone que el ahorro es igual a la inversién (curva IS) y donde la oferta
monetaria es igual a la demanda de dinero (curva LM). Empero, también afirma que el modelo
incorpora el equilibrio externo a través de la balanza de pagos (curva BP), tomando en cuenta un
saldo nulo o en otros casos un tipo de cambio estable, dependiendo de si estad bajo un sistema
cambiario fijo o flexible respectivamente.

En la misma linea, Jiménez (2010) indica que la economia abierta participa en el comercio y en las
finanzas. Por tanto, se debera incluir una ecuacion adicional en la determinacion del equilibrio interno y
externo, que serd la balanza de pagos.

La curva IS en una economia abierta

La curva IS modifica su ecuacion para convertirseenY=C+1(r) + G + NX (Y, Y*, e), donde C es consumo,
| es inversion, G es gasto gubernamental y NX son las exportaciones netas. La inversién depende de la
tasa de interés, mientras que Las exportaciones netas (NX) dependen del ingreso doméstico (Y), del
ingreso del resto del mundo (Y*) y del tipo de cambio real (e) (Jiménez, 2010: 27).

En la misma Linea, Velazquez (2005) complementa a la ecuacidn de la curva IS como y =
Bo+B1D + B,y + P51, donde la tasa interna de interés es r, el ingreso es v, el tipo de cambio® es @, el
gasto gubernamental es 8y; ¥ B1, B2, B3 son las elasticidades de la demanda respecto del tipo de cambio,
el ingreso y la tasa interna de interés.

Mientras que Jiménez (2010) aporta mencionando que las variaciones en el tipo de cambio real (e) o en
el ingreso del resto del mundo (Y*) afectan las exportaciones netas, dando lugar a un traslado de la curva
IS. Es decir, un aumento del tipo de cambio real aumenta los precios relativos de los bienes extranjeros,
reduciendo las importaciones y aumentando las exportaciones.

> Unidades de moneda nacional por unidad de moneda extranjera (Velazquez, 2005: 26)
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La curva LM en una economia abierta

Por otra parte, La curva LM presentaria la siguiente ecuacion: M / P = L(Y, r), en donde los saldos
monetarios reales estdn en funciéon de la cantidad demandada y la tasa de interés (Jiménez, 2010: 28). En
la misma Linea, Veldzquez (2005: 26) menciona que la ecuacién de la curva LM estd compuesta por
ms =Yy + ar, donde ms representa a la oferta monetaria, ¥ y a son, respectivamente, elasticidades
de la demanda de dinero a razén del ingreso y de la tasa de interés.

Es fundamental la asuncién de Jiménez (2010: 28) de si el Banco Central compra moneda extranjera,
inyecta dinero a la economia y la LM se traslada a la derecha. Cuando existe tipo de cambio flexible, no
hay cambios en la oferta monetaria cuando se cambia moneda extranjera por moneda doméstica, y
viceversa. Ocurre este fendmeno ya que se supone que los intercambios de monedas en el mercado solo
significan cambios de manos. En esos casos, no hay un aumento o disminucidén de la oferta de dinero. Sin
embargo cuando el Banco Central compra moneda extranjera, inyecta moneda doméstica, y en este caso
se aumenta la oferta de dinero. Por tanto, la curva LM se desplaza a la derecha. Lo contrario ocurre
cuando vende moneda extranjera, pues retira moneda doméstica del mercado, y la curva LM se desplaza
a laizquierda.

La Balanza de pagos

Para entender el modelo IS-LM en un mercado abierto es necesario tomar en cuenta la Balanza de
pagos, la cual segin Krugman (2006) es un registro detallado de la composicién de la balanza por cuenta
corriente y de las diferentes transacciones que la financian. En este contexto, Escobar (2012: 13)
argumenta que “la balanza de pagos corresponde a la estimacion estadistica del registro contable de las
transacciones que son realizadas por los residentes de un pais con el resto del mundo”. Ademas, las
cuentas de la balanza de pagos de un pais registran los pagos y los ingresos provenientes del exterior. Es
decir, cualquier transaccién que se traduzca en un pago al exterior se debe anotar en la balanza de pagos
como un débito y se acompafa de un signo negativo (-), a su vez, cualquier transaccién que sea un
ingreso del exterior se anota como un crédito y se acompafia si sigho positivo (+) (Krugman, 2006: 316).

Ademas, seglin Krugman (2006), en la balanza de pagos se registran tres tipos de transacciones:

1. Las transacciones que surgen por la exportacidén o importacién de bienes y servicios.

2. Las transacciones que suponen la compra o venta de activos financieros.®

3. Otras actividades que dan lugar a transferencias de riqueza entre paises y que se registran en la
cuenta de capital.’

6 Un activo es un medio para mantener riqueza, como el dinero, las acciones, las fabricas, la deuda publica, la tierra, o los sellos
de correo de coleccionista. La cuenta financiera de la balanza de pagos registra todas las compras o ventas internacionales de
activos financieros. (Krugman, 2006)

7 Surgen de actividades que no se realizan en el mercado o representan la adquisicion o disposicidn de activos no producidos, no
financieros e intangibles. Por ejemplo, que un gobierno perdone una deuda a otro gobierno. (Krugman, 2006)
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A continuacidon se podrd observar como la balanza de pagos entra en el modelo IS-LM, y que
implicaciones posee en el mismo.

La curva de la balanza de pagos (BP) en el modelo IS-LM para una economia
abierta

Segln Jiménez (2010: 30), la balanza de pagos en una economia abierta estd representada por la
ecuacion: BP= CC(Y, Y*, e) + CK(r, r,* (E* - E) / E), donde el saldo esta compuesto por la suma de la cuenta
corriente y las cuentas financiera y de capitales. La cuenta corriente (CC), por su parte, estd compuesta
por la suma de la balanza comercial y la balanza de servicios.

En la misma Linea, la cuenta corriente (CC) esta positivamente relacionada con el ingreso del resto del
mundo (Y*) y el tipo de cambio real (e), y negativamente con el ingreso doméstico (Y). La cuenta de
capitales (CK) depende positivamente de la tasa de interés domestica (r), y negativamente de la tasa de
interés internacional (r*) y de la devaluacion esperada de la moneda doméstica (E). (Jiménez, 2010: 30) A
su vez, Escobar (2012: 27) menciona que en un equilibrio externo involucra que la balanza de pagos se
encuentra determinada por la balanza comercial, los intereses de la deuda externa neta, el ingreso de
capitales, y los términos de intercambio.

La tasa de interés hara variar a la cuenta corriente, ya que segun Jiménez (2010: 31) si la tasa de interés
domeéstica se eleva, el rendimiento relativo de los activos domésticos es mayor que el de los extranjeros.
Esto, a su vez, resulta atractivo a los inversionistas y se crea un incentivo para la entrada de capitales. Por
otro lado, si el rendimiento relativo de los activos extranjeros es mayor que el de los domésticos, los
inversionistas llevaran sus capitales al exterior.

Finalmente, si se espera una devaluacién de la moneda doméstica, es decir, que (E* - E)/E sube, el
retorno de invertir en activos externos aumentara, lo que originard una salida de capitales. (Jiménez,
2010: 31) Para entender el funcionamiento de la balanza de pagos es fundamental conocer la condicion
Marshall-Lerner que se presentara a continuacion.

Condicion Marshall-Lerner

La condicién de Marshall-Lerner dice que, partiendo de una situacién inicial de equilibrio externo, la
devaluacidon mejorard la balanza de pagos si la suma de las elasticidades precio de la demanda de
importaciones y de la demanda de exportaciones es mayor que uno. (Jiménez, 2006, p. 560). Es decir:

M X
o + oz > 1
Jiménez (2010: 30) asume que la condicidn Marshall-Lerner siempre se cumplird, con lo cual un

incremento del tipo de cambio terminara afectando positivamente a las exportaciones netas y lograra
una expansion de la curva IS y de la demanda agregada. Tomando en cuenta como supuesto que no
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existen transferencias ni renta neta de factores, es decir, la cuenta corriente es igual a la balanza
comercial y de servicios.

Segln Roca (2005: 5) la curva de la balanza posee una pendiente plana para perfecta movilidad de
capitales, positiva para movilidad imperfecta de capitales y vertical en el caso de control de capitales, es
decir, a menor movilidad de capitales la curva se hace mas empinada. Sin embargo Jiménez (2010: 32)
afirma que la pendiente de la curva de la balanza de pagos es positiva porque un ingreso mas alto origina
un mayor déficit en la cuenta corriente, lo que a su turno requiere una tasa de interés mas alta para
generar una compensacion con un superavit en la cuenta de capitales. A su vez, Jiménez (2010: 33)
comparte la opinién de Roca (2005: 5), al alegar que la relacién positiva, entre ingreso y tasa de interés,
desaparece cuando hay perfecta movilidad de capitales.

Grafico N°5: La curva de la balanza de pagos
,

BP

Fuente: Jiménez, 2010: 33
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

A continuacién se verd que los cambios en la politica fiscal o monetaria afectan a la balanza de pagos a
través de la tasa de interés y el producto. (Jiménez, 2010: 33)

Curva de balanza de pagos y desequilibrios en el sector externo

Jiménez (2010: 35) argumenta que los puntos fuera de la curva de la balanza de pagos son puntos de
desequilibrio, de superdvit o de déficit. Es decir, si el ingreso es menor, las importaciones también son
menores, por lo que en dicho punto hay superavit en el sector externo. Sin embargo, si el ingreso es
mayor, las importaciones también lo son, por lo que en dicho punto hay un déficit.
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Grafico N°6: Superavit o déficit en la balanza de pagos
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Fuente: Jiménez, 2010: 33
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

El equilibrio interno y externo del modelo Mundell-Fleming

Segln Roca (2005: 3) el modelo Mundell-Fleming es una integracién de la ecuacién de la balanza de
pagos al modelo I1S-LM de precios fijos o de corto plazo. El siguiente grafico muestra este modelo con el
supuesto de imperfecta movilidad de capitales. El mismo, muestra el equilibrio instantaneo tanto en la
economia interna como en la balanza de pagos. Asi mismo, Jiménez (2010:35) menciona que las politicas
monetarias y fiscales tendran efectos distintos para el caso de una economia con un sistema de tipo de
cambio fijo o uno flexible.

Grafico N°7: El equilibrio interno y externo: modelo Mundell-Fleming
.

Fuente: Jiménez, 2010: 33
Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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Modelo Mundell-Fleming con tipo de cambio fijo e Imperfecta movilidad de
capitales

Segun Larrain y Sachs (2002: 93), en el modelo IS-LM para una economia abierta, en el caso de un tipo de
cambio fijo, es necesario plantear al menos dos supuestos basicos. Primero, el tipo de cambio es fijado
por la autoridad monetaria. Segundo, los niveles de gasto gubernamental, impuestos, ingresos futuros
menos impuestos futuros, Niveles de Producto externo, Precios internos y Precios externos estan dados.
En la misma linea, Mendoza, Herrera y Guaman (2003:6) indican que en el mercado monetario, el Banco
Central o la autoridad monetaria determinan el tipo de cambio y permite que el mercado determine la
oferta monetaria mediante la venta y compra de ddlares; es asi que se determina que la cantidad de
dinero en la economia es enddgena. A su vez, Jiménez (2010: 35) afirma que el tipo de cambio es
tomado como exdgeno, ya que el banco central defiende el tipo de cambio con las reservas que posee.
En este caso en particular se determina el producto, el nivel de tasa de interés y el nivel de reservas
internacionales.

A continuacién se hablara sobre los efectos de una politica monetaria expansiva o un aumento del
crédito interno neto en el modelo, ya que nuestro estudio pretende analizar como reaccionara la liquidez
global cuando aumenta o disminuye la cantidad de dinero en el sistema financiero. Es decir, que como
argumentd Doepke y Lehnert (1999: 183) las exportaciones y remesas son rubros que ingresan al
sistema financiero como montos monetarios que poseen aquellos agentes con excedentes de capital y
una parte de estos son transmitidos a los prestatarios. Por tanto, a través de esta intermediacién
financiera, si existe un aumento o disminucién de exportaciones o remesas llegard a existir un
acrecimiento o baja del crédito interno neto.

Efectos de una politica monetaria expansiva: un aumento del crédito interno neto

Segun Jiménez (2010:36), una politica monetaria expansiva o también llamada una elevacién del crédito
interno neto, desplaza la curva LM a la derecha. En un primer momento, baja la tasa de interés y
aumenta el ingreso. Por tanto, se ha producido déficit de balanza de pagos, es decir, ha aumentado el
ingreso estimulando el aumento de las importaciones y ha bajado la tasa de interés. Sin embargo, segin
Veldzquez (2005: 31) una expansidn monetaria causa que la tasa interna de interés sea menor que la
tasa externa. Es decir, una menor tasa interna de interés produce un exceso de demanda, por tanto el
nivel de precios tiende a elevarse, bajando la oferta monetaria real y las exportaciones, vy
simultdneamente, elevando de mayor manera la tasa interna de interés.

Por tanto, Jiménez (2010:36) afirma que en un sistema de tipo de cambio fijo se producira una caida de
las reservas internacionales (RIN). El déficit presiona al alza del tipo de cambio y el Banco Central puede
realizar esterilizacion®, sin embargo, si no existe esterilizacién, los efectos a largo plazo de la politica
monetaria son nulos en el ingreso y la tasa de interés, pero el stock de la reserva habra disminuido. Es
importante mencionar que si disminuye el crédito interno neto, la curva LM se contraerd, dando como

8 . . S .
Operaciones de mercado abierto que devuelven el equilibrio a la oferta y demanda monetaria.
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resultado menos producto (Y) y una tasa de interés mas alta. A su vez, si existe un déficit de la balanza de
pagos, debido a menos exportaciones y remesas, la curva de la balanza de pagos se ubicard a la derecha.

A su vez, Escobar (2012, 33) indica que en el caso de que exista tipo de cambio fijo, una elevacién en la
oferta de dinero por operaciones de crédito interno, mueve la LM a la derecha y abajo, por lo que en el
nuevo equilibrio B se creara un déficit en la balanza de pagos. Es asi que el déficit de balanza de pago se
traduce en la pérdida de reservas internacionales y, a su vez, en una disminucién de la cantidad de
dinero, por tanto la curva LM volverd a su nivel original. Es asi, que estando la curva LM en su nivel
original, dejara de existir el déficit externo y el mercado estarad en el equilibrio inicial A. Esto se puede
observar en el siguiente grafico N°8:

Grafico N°8: Politica monetaria expansiva: un aumento de la cantidad de dinero en tipo de cambio fijo
(M)

Tiale

Fuente: Escobar, 2012: 33
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Por ende, con tipo de cambio fijo, la politica monetaria no es efectiva a largo plazo para provocar algin
efecto en el nivel de producto y el tipo de interés, fundamentalmente cuando una economia se
encuentra con perfecta movilidad de capitales (Escobar, 2012:33).

Efectos de una politica fiscal expansiva: mayor nivel de gasto

Segun Escobar (2012: 34), en el caso de una politica fiscal expansiva, por medio de un mayor nivel de
gasto publico o una disminucidon en impuestos, se genera un desplazamiento de la curva IS hacia la
derecha y arriba, provocando de esta manera un nuevo equilibrio interno y un superdvit en balanza de
pagos. Esto deriva en un aumento en las reservas internacionales, subiendo la oferta monetaria, lo cual
desplaza hacia afuera y abajo a la curva LM, hasta que el superdvit en la balanza de pagos desaparece,
llegando al nuevo equilibrio C. El siguiente grafico N°9 indica esta relacion:
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Grafico N°9: Politica fiscal expansiva: mayor nivel de gasto
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Fuente: Escobar, 2012: 34
Elaboracién: Doris Nieding Leén

Por ende, en el nuevo equilibrio se refleja un aumento de la cantidad de dinero sumado a nivel mayor de
produccién (Escobar, 2012:34).

En la misma Linea, Santillana y Herrarte (2013: 26) mencionan que un crecimiento del gasto publico
afecta en primer término al mercado de bienes. En ese sentido, el aumento del gasto publico hace
aumentar la demanda de bienes y esto causa un exceso de demanda, una caida de existencias, una
elevacién de la produccion, la renta y el empleo. Sin embargo, Santillana y Herrarte (2013: 26)
argumentan que los efectos seran mayores cuanto mds alta sea la propensiéon marginal a consumir y
menor sean los impuestos.

A continuacion, se definiran las exportaciones y remesas y el rol que juegan en la cuenta corriente y de
pagos.

Las exportaciones y remesas como parte de la balanza de cuenta
corriente y de pagos

Segun Mankiw (2012), las exportaciones son bienes y servicios producidos dentro del territorio nacional,
pero consumidos fuera de este. En la misma linea, Parkin (2009) argumenta que las empresas venden
bienes y servicios al resto del mundo y compran bienes y servicios. Por tanto, el valor de las
exportaciones (X) menos el valor de las importaciones (M) se denomina exportaciones netas. A su vez,
menciona que si las exportaciones netas son positivas, es decir, si las exportaciones exceden a las
importaciones, hay un flujo neto de bienes y servicios de las empresas de un pais al resto del mundo. Y si
las exportaciones netas son negativas, es decir, si las importaciones exceden a las exportaciones hay un
flujo neto de bienes y servicios del resto del mundo a las empresas de un pais (Parkin, 2009: 247).
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Por otra parte, Wendell (2010) afirma que las remesas son las transferencias de remuneraciones o del
monto acumulado de riqueza que hacen los migrantes individuales a su pais de origen. Este rubro puede
considerarse como una forma de pago, que emana de un contrato implicito entre cada migrante y su
familia. Asi mismo, menciona que los recursos se remesan para apoyar a familiares a cargo, amortizar
préstamos, hacer inversiones y otros fines. En la misma linea, Solimano (2004) afirma que las remesas
son una evidencia que los inmigrantes ingresan de manera facil en los mercados laborales de los paises
extranjeros donde habitan, es asi, que a través de su ahorro, envian flujos de dinero a sus familias en su
pais natal. Ademas los inmigrantes poseen diferentes motivaciones para enviar remesas, asi, Solimano
(2004) menciona que existen cuatro circunstancias por las que se envian remesas: un motivo generoso a
favor de sus familiares; la liquidacidn de inversiones previas en el viaje del inmigrante y en la educacién ;
el beneficio personal en el caso que el inmigrante desee diferenciar sus ahorros ; y con el fin de
diversificar fuentes de ingreso en el caso de que el viaje del inmigrante fuera una estrategia de inversion
para sacar adelante a su familia.

Es asi, que segun lo ya mencionado anteriormente por el Banco Central del Ecuador (2014), la cuenta
corriente se compone de las exportaciones netas’, la cuenta por servicios™, la cuenta de renta® y las
transferencias corrientes'’; y adentro de este Gltimo componente se encuentran las remesas de los
emigrantes.

Sin embargo, Mankiw (2012) afirma que en el saldo de la cuenta corriente, las exportaciones netas son el
principal rubro de la cuenta corriente, tomando en cuenta que esta conformado por las exportaciones
netas, mas el ingreso neto por intereses y las transferencias netas. Por otra parte, Krugman y Obstfeld
(2006) mencionan que el comercio de un pais sélo esta equilibrado en contadas ocasiones. Y este
equilibrio se define por la balanza por cuenta corriente. Cuando las importaciones de un pais son
superiores a sus exportaciones, se dice que un pais tiene un déficit por cuenta corriente. Por el contrario,
un superavit por cuenta corriente significa que las exportaciones son superiores a las importaciones.

Ademas, Krugman y Obstfeld (2006) afirman que la cuenta corriente es también importante porque mide
la magnitud y el sentido del endeudamiento externo. Cuando las importaciones de un pais son
superiores a sus exportaciones, sus compras al exterior son superiores a sus ventas y, de alguna manera,
tendrd que solucionar este déficit por cuenta corriente. Es decir, Krugman y Obstfeld (2006) desean
explicar que si existe déficit por cuenta corriente, el pais en cuestién “importa consumo presente y
exporta consumo futuro” (Krugman y Obstfeld, 2006). Mientras que, “un pais con un superavit por
cuenta corriente estd exportando consumo presente e importando consumo futuro” (Krugman y
Obstfeld, 2006).

° El valor de las exportaciones (X) menos el valor de las importaciones (M) se denomina exportaciones netas. (Parkin, 2009: 253)

1% conformado por los servicios prestados menos (-) los servicios recibidos. (Banco Central del Ecuador,2014)

! Conformado por la renta recibida menos (-) la renta pagada. (Banco Central del Ecuador,2014)

12 Conformado por las remesas de los emigrantes mas (+) otras transferencias menos (-) la transferencias enviadas. (Banco
Central del Ecuador,2014)
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En este contexto, segln el Banco Central del Ecuador (2014), la balanza de pagos normalizada esta
compuesta por la cuenta corriente y la cuenta de capital y financiera. A su vez la cuenta corriente estd
compuesta por la cuenta de bienes, servicios, renta y transferencias corrientes. Dentro de la cuenta de
bienes se encuentran las exportaciones netas, mientras que en la cuenta de transferencias se
encuentran las remesas de los emigrantes. A su vez, la cuenta de capital estd compuesta por las
transferencias de capital recibidas y enviadas, mientras que la cuenta financiera contiene la inversién
directa, de cartera, otra inversidn y activos de reserva®™. Por tanto si se afecta a la cuenta corriente,
también habra repercusiones en la balanza de pagos.

Como ya fue mencionado anteriormente, las exportaciones y remesas ingresan al sistema financiero, por
tanto es imprescindible dar a conocer las implicaciones de la intermediacidén financiera y sus funciones.

Relacidon entre la Balanza de Pagos y el sistema financiero

Segln Simone (2009: 233), si se considera las cuentas del balance de un sistema bancario muy
simplificado en una economia cerrada, las deudas de los bancos son iguales a sus activos. Es decir, los
depdsitos igualan a los préstamos del sector privado no bancario y del sector publico. Por tanto, un
incremento en los saldos de préstamos iguala a un incremento de la oferta monetaria. Simone (2009:
234) menciona que el incremento neto de los saldos monetarios es definido como la expansion de
crédito interno. Sin embargo, si se elimina el supuesto de una economia cerrada, hay otra fuente de
cambios de la oferta monetaria, que es el impacto del déficit o superavit de la balanza de pagos. En un
caso particular en que la balanza de pagos se encuentre en superdvit, el Banco Central compra oro y
divisas emitiendo dinero e incrementando sus reservas. Por ende, Simone (2009: 234) llega a la
conclusién que un incremento en la oferta monetaria provocada por un superdvit de la balanza de
pagos, provocara expansion del crédito en el sistema financiero interno y de las reservas.

Es asi, que Armenddriz y Ocafia (2012) muestran evidencias sobre la relevancia que tienen las
transacciones de comercio exterior, como las exportaciones e importaciones, con las transacciones que
realiza el Sistema Financiero como depésitos y cartera. Los mencionados autores averiguaron que existe
un grado de interrelacién entre las exportaciones netas y; los depdsitos y cartera. Ademas, Armendariz y
Ocafia (2012) observaron que la tendencia de las exportaciones netas, los depdsitos y cartera a través
del tiempo poseen una relacién positiva.

Intermediacion Financiera

Miller y Pulsinelli (1992) menciona que la intermediacidon financiera es la actividad por la cual se
canalizan fondos de ahorro hacia las inversiones de las empresas. Asi mismo, Doepke y Lehnert (1999)
mencionan que los agentes superavitarios querrian prestar sus excedentes de capital a otros agentes,

B oro monetario, derechos especiales de giro, posicion de reserva en el FMI, divisas y otros activos (Banco Central del Ecuador,
2014)

32



que luego serian utilizados en la produccidn. Este transporte de capital se conoce como la
intermediacion financiera. Es decir, las instituciones financieras canalizan fondos de ahorro de las
familias y las brindan a las empresas (Miller y Pulsinelli, 1992).

Pusseto (2008: 52) argumenta que la existencia de los intermediarios financieros estd justificada por las
imperfecciones de la economia. Esto refiere a un ejemplo en particular, que es la existencia de la
informacidn asimétrica entre los agentes econdmicos y a los costos de informacién y transaccién que la
misma implica. Estos costos de informacidn se refieren a aquellos que incurre el prestamista al evaluar a
la empresa donde va a invertir. Mientras que los costos de transaccion son asociados a las negociaciones
entre agentes econdmicos al momento de realizar los contratos.

El intermediario financiero mas comun es el banco, por lo que el estudio de la intermediacion a veces
también se conoce como la banca (Doepke y Lehnert, 1999). La principal funcién de los bancos, segin
Doepke y Lehnert (1999), es actuar como agregadores de depdsitos, reagrupando varios depdsitos
pequefios para hacer un préstamo grande. En la misma linea, Miller y Pulsinelli (1992) afirman que los
intermediarios financieros también ofrecen a sus clientes un portafolio bien diversificado. Es decir, que si
un pequefio ahorrador tuviera que entenderse directamente con los prestatarios ultimos, estuviera
“poniendo todos sus huevos en la misma canasta”, o poniendo todos sus fondos en un solo activo. Es asi,
que el intermediario financiero puede ofrecerle al cliente una reduccién de riesgo a través de una
diversificacion, mediante la fusién de pequefios ahorradores y la colocacidon de fondos a una variedad de
numerosos prestatarios. Y por tanto, estos permiten a los ahorradores comprar activos seguros, mas
liqguidos y que devengan intereses (Miller y Pulsinelli, 1992).

Funciones del Sistema Financiero

Segun Rodriguez (1980: 194), la funcion principal de la banca es la intermediacién financiera, de donde
derivan otras funciones. En la misma linea, Guinot (2013: 8), menciona que el sistema financiero tiene la
mision de concentrar “el ahorro producido por las unidades econdmicas que poseen superdvit y
direccionarlo al gasto de unidades econdmicas con déficit” (Guinot, 2013: 8). Y al mismo tiempo,
argumenta que “el gasto puede convertirse en inversiones o consumo” (Guinot, 2013: 8).

Las funciones de la banca juegan un papel importante en economia, entre ellas Rodriguez (1980: 194)
menciona:

1.- La recepcion de depdsitos: Esta actividad implica la captacién de ahorro, o sea reunir recursos sin
empleo que de otra manera se aplicarian a consumos superfluos o directamente se desaprovecharian
para los fines productivos.

2.- Brindar seguridad de los fondos ahorrados a través de los depdsitos: Es decir, cuando un
depositante coloca su dinero en un banco no sélo lo hace para ganar un interés sino para evitar los
riesgos de su tenencia personal. A su vez, cuando un ahorrista elige una entidad financiera en lugar de
otra a la que no tiene confianza, estd pensando en la seguridad de su dinero.
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3.- La asignacion de recursos a través del crédito o el otorgamiento de garantias: Esto se refiere a que
el sistema financiero toma recursos de los agentes superavitarios y los coloca como créditos para los
agentes deficitarios. Ademas, el sistema financiero asigna recursos a través de otorgar garantias como
los pagaré, ya que con esta garantia se asegura un pago futuro.

4.- Pagos sin necesidad de movilizar dinero: Es decir que cumplen una funcién de intermediacién en los
pagos, tanto mds importante cuanto mayor desarrollo haya alcanzado el sistema financiero. Ademas, el
transporte de dinero tiene diverso efectos positivos como una mayor seguridad y rapidez de las
operaciones; ahorro derivado de la eliminacién de gastos por fletes y seguros e incremento de las
transacciones internacionales.

5.- Creacion de medios de pago: Esta actividad tiene lugar a través de la movilizacidn de los depdsitos a
la vista mediante el uso de cheque e implica un aumento de la capacidad adquisitiva de la comunidad
por encima de lo que permitirian los recursos de que dispone.

6.- Otras funciones serian la administracién de capital las operaciones sobre titulos, alquiler de cajas de
seguridad, la colocacion de acciones y otros valores y el cumplimiento de mandatos diversos.

Sin embargo, Pusseto (2008:53) refleja el punto de vista de Levine (2004) sobre las funciones de los
intermediarios financieros. Ya que Levine (2004) considera que los principales objetivos de estos
agentes son:

Producir informacidn ex ante sobre inversiones y asignaciones de capital.
Monitorear inversiones y examinar la calidad del gobierno corporativo luego de proveer
financiamiento.
3. Facilitar la comercializacién, la diversificacidn y la administracién del riesgo.
Movilizar y combinar ahorros.
5. Facilitar el intercambio de bienes y servicios.

Ademas, Del Valle (2006: 25) agrega que el nucleo central de la actividad bancaria se centra en las
operaciones pasivas, operaciones activas y servicios de mediacidon. Con respecto a las operaciones
pasivas, Del Valle (2006: 25) explica que estas se tratan de la canalizacion del ahorro de los usuarios del
sistema financiero por medio de distintos instrumentos como cuentas de ahorro o cuentas corrientes. Es
decir, es una actividad de captacidon de excedentes monetarios denominada operaciones de pasivo. Por
otra parte, Del Valle (2006: 25) aduce que las operaciones activas son maneras de” invertir los fondos
propios y el dinero recibido de los clientes de pasivo mediante productos de financiacién como: créditos,
préstamos, descuento de efectos, entre otros” (Valle, 2006: 25).

Finalmente, las operaciones de pasivo generaron servicios de mediacion, los cuales apoyaron a los
usuarios del sistema financiero con el manejo de cobros y pagos (Del Valle, 2006: 25).
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Como complementacidon Guinot (2013, 21) menciona una serie de funciones de los intermediarios
financieros entre las cuales estan: canalizar los fondos de los ahorradores a los demandantes ultimos,
suministrar medios de pago, crear nuevos activos, desarrollar mercados secundarios, actuar como
comisionistas entre los usuarios finales, y facilitar a los usuarios ultimos la diversificacién de riesgos.

Tipos de intermediarios financieros

Segun Duefias (2008: 9), los intermediarios financieros se dividen en dos grupos, las entidades de
crédito y las entidades no crediticias.

Las entidades de crédito se dedican a “recibir depdsitos del publico, a brindar créditos, realizar factoring
o compra de cartera, realizan leasing o arrendamiento financiero” (Duefias, 2008: 9). Otras de sus
funciones son realizar transferencias de fondos y pagos, ser garante de operaciones, brindar formas de
pago, ser administradores de dinero, bienes y valores, e intermediar en mercados (Dueias, 2008: 9). El
Underwriting o compra de acciones para negociar posteriormente en bolsa y brindar servicios de
asesoria e inversion son funciones adicionales. Sin embargo estas entidades también gestionan
patrimonios auténomos. (Duefias, 2008: 9) Por otra parte, las entidades no crediticias son simplemente
inversionistas. Un ejemplo de estas entidades son las aseguradoras Fondos de Inversién, las
administradoras de fondos de pensiones y cesantias; y la bolsa de valores

Las instituciones financieras que existen se clasifican en las siguientes:

Bancos Comerciales: Ocupan el primer lugar en volumen de activos y son los mas diversificados en
cuanto pasivos y activos, hay que distinguir que en las instituciones financieras en general, los pasivos
son los depdsitos a la vista, participaciones de ahorro y préstamo, cuentas de ahorro, participaciones en
cooperativas contratos de seguros y planes de pensidn; mientras que los activos son los préstamos de
consumo, comerciales y de vivienda, las hipotecas, los bonos vy los instrumentos de crédito a corto plazo.
Para los bancos su principal fuente de fondos son los depdsitos a la vista, sin embargo las cuentas de
ahorro también forman una parte importante de sus fondos (Miller y Pulsinelli, 1992). En la misma linea,
Pascual y Gonzalez (2001: 14) menciona que la principal actividad de los bancos privados es la captacién
de pasivo y la inversion crediticia.

Ademads Del Valle (2006: 25) menciona que “los bancos deben ser sociedades anénimas con un capital
minimo inicial”. A su vez, las acciones de las que se compone el capital y deben estar desembolsadas en
efectivo desde el comienzo de la sociedad (Valle, 2006: 25). Por otra parte, Del Valle (2006: 25)
argumenta que “se limitard el objeto social, o actividad a que se puede dedicar la empresa, a las
actividades propias de una entidad de crédito” (Del Valle, 2006: 25). Los bancos son considerados
sociedades andnimas que cuentan con una Junta General en la que los accionistas pueden intervenir y
ejercer su influencia en las decisiones de la institucién.

Asociaciones de Ahorro: Segin Miller y Pulsinelli (1992:210), las asociaciones de ahorro estan
constituidas como corporaciones y sus depdsitos pueden estar asegurados o no, igualmente estdn
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regidas por el gobierno estatal. Su principal fuente de ingresos son los depésitos de ahorro, las
instituciones de ahorro compran préstamos hipotecarios con dichos fondos. Su propésito principal es
garantizar la financiacion con bajo costo para los compradores de vivienda.

Bancos de Ahorro mutuo: Estos bancos son propiedad de sus depositantes, quienes son accionistas. Su
finalidad es también brindar préstamos hipotecarios, en el Ecuador son llamados Mutualistas de Ahorro
y Crédito (Miller y Pulsinelli, 1992).

Cooperativas de Crédito: Se organizan por miembros que comparten un interés comun, por ejemplo ser
miembros de un sindicato. Los miembros compran acciones que los hacen aptos a obtener préstamos.
Esta institucidn estd caracterizada como institucidon ahorradora (Miller y Pulsinelli, 1992). Asi mismo, Las
cooperativas de crédito no pueden actuar fuera de su dmbito territorial delimitado en su estatuto,
ademads en materia de resultados, los beneficios deberdn ser destinados a cubrir pérdidas de ejercicios
anteriores (Pascual y Gonzales, 2001:15). Por otra parte, Del Valle (2006: 26) menciona que las
cooperativas de crédito son entidades de crédito con forma social de cooperativa, ademas estas
instituciones realizan operaciones activas y pasivas.

Fondos Mutuos: En estas instituciones, las personas compran participaciones en un fondo y tienen
privilegios limitados para la expedicién de cheques sobre estas. Los fondos mutuos compran créditos a
corto plazo como certificados de depdsitos bancarios, obligaciones del tesoro a corto plazo, etc (Millery
Pulsinelli, 1992).

Compaiiias de Seguros: Se incluyen empresas aseguradoras de vida, de propiedad y de siniestros. Las
aseguradoras de vida reciben primas o fondos que aseguran a las personas contra consecuencias
financieras en los casos de muerte. Las tablas actuariales permiten predecir el nimero de muertes
anuales por largos periodos. Por tantos estas empresas adquieren activos a largo plazo como hipotecas o
bonos del tesoro. Mientras las aseguradoras de propiedad o contra siniestros, no tiene completa certeza
sobre los pagos anuales que deberan hacer a los duefios de las pdlizas, por tanto compran activos de
corto plazo como bonos a corto plazo de alta calidad (Miller y Pulsinelli, 1992).

Fondos de pensiones: Estas empresas también pueden predecir con exactitud sus pagos anuales,
durante periodos prolongados, por tanto invierten en bonos a largo plazo, depdsitos a plazo e hipotecas

(Miller y Pulsinelli, 1992).

En las instituciones financieras existe el concepto de liquidez que serd definida en las subsiguientes
lineas.

Liquidez

Segun el Banco Central Europeo (2012: 59) “las medidas de la liquidez global son uno de los mejores
indicadores adelantados de los ciclos alcistas y bajistas del precio de los activos”. Por tanto, “la liquidez
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es prociclica y puede desaparecer con rapidez, poniendo en marcha una dindmica de crisis” (Banco
Central Europeo, 2012: 59).

Existen varias clases de liquidez, una de ellas es la liquidez monetaria, que se define como la facilidad de
convertir activos monetarios en bienes y servicios, otro tipo es la liquidez de los mercados financieros,
gue se define como “la facilidad con la que se pueden comprar o vender grandes volumenes de valores
financieros sin que esto afecte al precio de mercado” (Banco Central Europeo, 2012). Ademas, existe la
liguidez oficial, la cual se refiere a las reservas monetarias del banco central, en las cuales se toman en
cuenta las reservas exteriores, y la liquidez privada, generada fundamentalmente en el sector privado
(Banco Central Europeo, 2012:59). La liquidez global se definiria como una conjuncién de todas estas
clases. Es fundamental tomar en cuenta que las fuentes de liquidez global son los “factores
macroecondmicos, que incluye la orientacidn de la politica monetaria y los desequilibrios por cuenta
corriente; y los factores financieros” (Banco Central Europeo, 2012:62). Se debe puntualizar que, segun
el Banco Central Europeo (2012: 62), la orientacién de politica monetaria determina el crecimiento del
dinero y del crédito, esto se observd anteriormente en el modelo IS-LM en un mercado abierto. Ademas,
la politica monetaria influye en gran manera en los precios y los tipos de interés de mercado, influyendo
en la alza de precios y en el desempefio de la economia. Por tanto, la politica monetaria al tener
influencia en las tasas de interés puede alterar la liquidez de los mercados financieros, “a través del
comportamiento favorable al riesgo por parte de los agentes econdmicos” (Banco Central Europeo,
2012: 60). Otro elemento influyente son los desequilibrios a nivel mundial, que intervienen, a su vez, en
la liquidez global (Banco Central Europeo, 2012: 61).

Sin embargo, este estudio se va a enfocar en la liquidez monetaria o de fondos, que segun Baena (2008:
13) es la capacidad de una entidad financiera para obtener en todo momento el efectivo necesario para
operar y hacer frente a sus obligaciones de pago en el tiempo y a un coste razonable. En la misma linea,
el Comité de Supervisidon Bancaria de Basilea (2008: 1) complementa mencionando que “la liquidez es la
capacidad de un banco para financiar aumentos de su volumen de activos y para cumplir sus
obligaciones de pago al vencimiento, sin incurrir en pérdidas inaceptables” (Comité de Supervision
Bancaria de Basilea, 2008: 1).

Es fundamental aludir que la liquidez de fondos es un elemento importante para la gestién bancaria, ya
que una de las bases del negocio bancario es interponerse entre depositario y prestatario, y si la entidad
no puede captar liquidez por las vias tradicionales y debe hacerlo titularizando™ cartera, puede
representar altos costes en la entidad y en la economia en general (Baena, 2008).

En la misma linea, ABANCOR (2011: 9) aduce que existen dos tipos de liquidez, la liquidez de fondeo y la
liguidez de mercado. La primera se refiere a las demandas de efectivo esperadas e inesperadas, ya sea
por cumplimiento de obligaciones, devolucidén de depdsitos, cumplimiento de contratos, que pueden ser
realizadas sin causar pérdidas inaceptables o sin poner en peligro el negocio. Mientras que la liquidez de

14 . . T .
Empaquetar los activos o préstamos del banco y venderlos en el mercado de valores a un precio mas bajo al que se hubiera
conseguido si esos préstamos hubieran sido amortizados. (Baena, 2008)
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Mercado apunta a la incapacidad de convertir los activos de una instituciéon financiera en valores
liquidos, por causa de la poca estabilidad dentro del mercado.
Adicionalmente, es importante afiadir que segin Baéz (2012: 6) la liquidez posee importantes funciones
en el sistema financiero y en las instituciones que lo conforman, por tanto el autor menciona las
siguientes:
e “Demostrar al mercado, que se es adverso al riesgo en términos globales, que la entidad es
segura y por lo tanto capaz de hacer frente a sus obligaciones”.
e “Permitir a la Entidad Financiera cumplir los compromisos con sus clientes”.
e “Evitar una venta precipitada de activos”.
e “Reducir la prima de riesgo crediticio que el Entidad Financiera debe pagar por sus fondos”.
e “Evitar los costos de recurrir excesivamente al mercado interbancario y a las facilidades
crediticias del Banco Central” (Baéz, 2012: 6).

Finalmente, un tema fundamental a tratar son los problemas de liquidez. Estas situaciones de iliquidez
en las entidades bancarias se pueden originar por problemas sistémicos, es decir una crisis de liquidez
del sistema financiero global o suspensiones de pagos masivas de los créditos. O puede surgir por un
desequilibrio en la estructura del balance. Este ultimo punto se refiere a que el vencimiento del pasivo
(depdsitos) sea muy superior al vencimiento de los activos (créditos), es decir que los depdsitos sean a
muy corto plazo mientras que los activos sean a largo plazo (Baena, 2008). Este descuadre de liquidez, se
puede medir por un gap de liquidez, que proyecta los flujos de caja de pasivos y activos para asi
determinar un stock de liquidez promedio en un periodo. Si el gap es negativo habrd un déficit de
liguidez. Este indicador se lo realiza utilizando hipétesis de comportamiento en base a los datos
histéricos del balance (Baena, 2008).

Baena (2008) afirma que el Fondo Monetario Internacional o FMI definié tres indicadores de liquidez,
entre los cuales estan el ratio de liquidez de fondos que relaciona los activos liquidos con los activos
totales de la entidad. Este indicador mide la liquidez disponible para cumplir la demanda prevista e
imprevista de efectivo. El segundo indicador relaciona los activos liquidos con los pasivos a corto plazo,
esta es una medida del grado en que la entidad puede hacer frente a las obligaciones de corto plazo sin
tener problemas de liquidez. Finalmente, el dltimo indicador relaciona los depdsitos de clientes sobre los
préstamos no bancarios, es decir compara los depdsitos estables con la cartera de préstamos, excepto la
cartera interbancaria.

Liquidez y Solvencia

En su actividad diaria los bancos necesitan liquidez para hacer frente a la retirada de depdsitos y
satisfacer la demanda de sus clientes. La liquidez se refiere a la capacidad de un banco de disponer de los
fondos necesarios para atender las obligaciones de los depositantes (Pascual y Gonzalez, 2001:230). Asi
mismo, Sin embargo, la solvencia se refiere a la posibilidad de atender las obligaciones desde otro punto
de vista. Es decir, realizarlo a través de la existencia de efectivo y bienes cuyo valor cubra el importe de
los pasivos, pero con realizacién no inmediata (Rodriguez, 1980:120). Por ende, la liquidez esta dada por
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las disponibilidades en dinero o facilmente realizables, y la solvencia por la relacién entre el valor de
activos y obligaciones; y corresponde al patrimonio de la institucion (Rodriguez, 1980:119).

En la misma linea, Osorio (2011: 9) argumenta que la naturaleza misma del negocio bancario lo hace
susceptible a un riesgo de falta de fondos. Ya que la transformacidon de pasivos a corto plazo en activos
de largo plazo en ciertos casos hace que, si un grupo de depositantes se acerca a retirar sus depdsitos, el
banco no tenga recursos liquidos con los cuales cumplir su obligacidn con ellos. Cuando sucede esto los
bancos acuden a la venta de instrumentos financieros (activos no liquidos) lo cual afecta su relacién de
solvencia.

A su vez, Machinea (2009: 38) menciona que el déficit de liquidez influye en el buen estado del sistema
en el sentido de que las instituciones tengan que liquidar activos a bajos precios, con el fin, de responder
a sus obligaciones. La importancia de la influencia en el sostenimiento del sistema financiero depende de
varios elementos, como la existencia de un prestamista de ultima instancia. Esto, con el fin de que en
caso de crisis, se puedan resolver los problemas de liquidez y eliminar el riesgo de que caigan demasiado
los precios de los activos.

Segln Rodriguez (1980:119), las instituciones financieras trabajan con fondos de terceros, por tanto, la
liquidez es para ellas una cuestién capital. Puesto que los depositantes al colocar sus ahorros se basan en
la confianza que les inspira la entidad y la convicciéon de que cuando lo deseen podrdn retirar sus
depdsitos. En este sentido, el minimo inconveniente afecta gravemente la confianza y la solidez del
banco. Por ende, aparece el riesgo de liquidez, que se refleja en la posible pérdida en que puede incurrir
una entidad que se ve obligada a vender activos o contraer pasivos en condiciones desfavorables
(Pascual y Gonzalez, 2001:230). Ademas, es fundamental mencionar que los problemas de falta de
confianza, no se limitan a los clientes afectados, sino que se extienden al resto de los depositantes, a lo
gue se le denomina corridas bancarias.

Por tanto se deben tomar en cuenta varios elementos de la liquidez como las caracteristicas de la
entidad financiera, ya que un banco hipotecario difiere de un banco comercial con respecto al plazo; el
grado de desarrollo de las cdmaras compensadoras y el de concentracién bancaria, porque ambos
influyen en el volumen de efectivo que debe movilizarse; las necesidades estacionales de efectivo del
publico, que se muestran en la demanda de recursos bancarios; y finalmente el nivel de liquidez y
actividad econdmica del pais. (Rodriguez, 1980:121).

Ademas, en caso que los problemas de liquidez se transformen en problemas de solvencia, segln Vicens
(2009:2), “dar mas crédito exige tener mas capital, no sdlo por razones regulatorias sino por buenas
practicas bancarias. Los bancos capitalizan sistematicamente casi la totalidad de las utilidades,
inyectando capital adicional” (Vicens, 2009:2). De esta manera, los bancos no enfrentan restricciones de
capital para expandir sus carteras de crédito.

Adicionalmente, Rivero y Ponce (2008: 2) mencionan que el indicador de Liquidez/Solvencia que mide “la
capacidad de una institucién de convertir sus activos en caja o de obtener caja para satisfacer su pasivo
circulante” (Rivero y Ponce, 2008: 2).Lo que significa que evallua el estado de una entidad financiera a
corto plazo. Que a su vez, expresa que “A mayores sean los indices de liquidez, mayor sera la solvencia
de la empresa en el corto plazo” (Rivero y Ponce, 2008: 2). Este indicador debe de ser superiora 2 0 2.5
puntos se plantea como:
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Activo Circulante

Pasivo Circulante

A continuacion, le explicard con mdas detalle los factores que influencian la liquidez.

Factores de Influencia en la liquidez de las instituciones financieras

Rodriguez (1980:121) menciona que la capacidad de pago de cada entidad financiera esta en funcién de:

1.- La composicidn del pasivo.

2.- La composicién del activo.

3.- El grado de disponibilidad de recursos.

4.- El grado de movilizacion: Ya que hay activos no liquidos pero factibles de realizarse de inmediato sin
pérdida, cosa imposible para otros.

5.- La correspondencia entre activo y pasivo.

Con respecto a la composicién del pasivo, cada tipo de depdsito tiene ventajas y desventajas. Por
ejemplo, los depdsitos a la vista son beneficiosos por su costo bajo o nulo; pero, existe la incertidumbre
de los retiros. Por otra parte, las cuentas a plazo fijo permiten disponer de los fondos con entera libertad
dentro del plazo, desde el punto de vista bancario, pero a cambio de un costo relativamente alto. A su
vez, los depdsitos en caja de ahorro se ubican en una situacién intermedia, por ser un dinero destinado
al ahorro y con el cual se procura ganar un interés, pero aln existe una intencion de retirarlo ante
necesidades imprevistas (Rodriguez, 1980:123).

Otro elemento de la composicion del pasivo son los plazos de las operaciones. Si las captaciones son a
plazos muy breves menor es el margen de maniobra que se le ofrece al banquero. Sin embargo, si el
banco posee una gran cantidad de depdsitos a la vista, la continuidad de las operaciones le proporciona
liquidez. Es decir, que las extracciones de fondos se compensaran con nuevas colocaciones, al margen de
su volumen y caracteristicas. Pero esto no implica un equilibrio permanente. Los factores estacionales,
determinan un comportamiento anormal de los depositantes en determinados momentos: gastos de fin
de afo, pagos de salarios, etc. Los momentos estacionales se ven con claridad al compilar las cifras de
extracciones y colocaciones en todas las semanas del afio. A su vez, las condiciones del mercado también
pueden hacer variar la liquidez. (Rodriguez, 1980:123).

Con respecto a la composicion del activo, hay que tomar en cuenta los rubros del activo, los cuales segun
Rodriguez (1980: 123) se dividen en tres:

1) El efectivo en caja, en el Banco Central y en otras entidades financieras.

2) Un bien que para lograr liquidez debe venderse, como ser un inmueble o un valor mobiliario.
3) Un préstamo, que exige una espera y el cumplimiento del deudor para traducirse en efectivo.
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Sin embargo, para la institucidn financiera lo esencial es el grado de transformacidn del activo, es decir,
la facilidad de cambiar un activo no liquido en otro liquido. Por ejemplo, en el caso de un crédito se habla
de movilizacién, o sea la transferencia del crédito a otra entidad financiera antes del vencimiento para
hacerse de fondos (Rodriguez, 1980:124).

Segun Rodriguez (1980:124), los créditos presentan varias situaciones. El primer elemento serian los
plazos de vencimiento; es decir, un banco que atraviesa dificultades de liquidez puede sortearlas con
facilidad si sus préstamos son de rapida recuperaciéon (Rodriguez, 1980:124).

Otro aspecto se relaciona con el tipo de operacion y la forma de instrumentarse. Hay créditos de dificil
movilizacién como los anticipos sobre mercaderias o valores. Mientras que hay activos cuyo grado de
realizaciéon es muy reducido, pero se pueden realizar acciones para su movilizacién. Por ejemplo, un
adelanto en cuenta corriente puede ser otorgado con garantia con el objeto de obtener un adelanto
sobre los valores recibidos con ese caracter (Rodriguez, 1980:125).

Segln la relacion entre activo y pasivo, Rodriguez (1980:125) afirma que hasta cierto punto es
conveniente o necesaria una correspondencia en los plazos. Por ende, los fondos provenientes de
depdsitos a la vista se canalizan congruentemente hacia préstamos de rapida recuperacion. Por otra
parte, las obligaciones y compromisos de plazos mads largos encuentran una ldgica colocacidn en créditos
equivalentes.

A su vez, la Asociacion de Cooperativas de Ahorro y Crédito controladas por la Superintendencia de
Bancos y Seguros de Bolivia (2007: 6) menciona que algunos factores condicionantes de la liquidez estan
relacionados con el rol de intermediacidn financiera vy los resultados que se esperan de esa gestidn en
términos de:

a) El ambito de la actividad a la que se expone un intermediario financiero por su exposicion patrimonial.
b) La caracteristica propia de la estructura financiera, representada por:

e Creacion de estimaciones: Es decir, el riesgo de liquidez considera el impacto en los resultados
operacionales y en el patrimonio, cuando la institucién no se encuentra en capacidad de cumplir
con sus obligaciones con los activos liquidos que posee al momento, se obliga a incurrir en
pérdidas para liquidar otros activos.

e Adecuacidn patrimonial.- Se debe responder a las condiciones de patrimonio técnico constituido.

e Fortalecimiento patrimonial.- Se debe conformar reservas.

c) La participacién por sector econdmico y posible concentracion del portafolio de inversiones y la
cartera en determinado intermediario o sector. Ya que, por determinadas condiciones de afectacion, se
podria presentar una eventual reduccion de la capacidad de pago de la institucion, en el corto plazo.

d) La definicidon de las caracteristicas para la instrumentacién de las operaciones por la ausencia de
instrumentos de analisis y control y no disponer de procesos técnicamente adecuados para la
canalizaciéon y recuperacién de fondos.
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e) Los niveles de responsabilidad: Es decir, la capacidad técnica, moral y de conocimiento para la toma
de decisiones relativas a la gestion y manejo de los recursos en el corto plazo (Asociacién de
Cooperativas de Ahorro y Crédito de Bolivia, 2007: 6).

Ademas, la Asociacién de Cooperativas de Ahorro y Crédito de Bolivia (2007: 7) argumenta que existen
factores externos que afectan la liquidez, entre ellos se encuentran:

e La percepcién que tenga el publico a los niveles de exposicidon al riesgo de liquidez de la
institucion.

e Lastasas de interés frente a las de la competencia.

e Priacticas no convencionales, como los rumores.

e Factores de medicidon y condiciones de clasificacién externas.

Riesgo de liquidez

Segln Barquero y Huertas (1998), el riesgo de liquidez se entiende como el riesgo de no obtener fondos
cuando se necesitan. Este tipo de riesgo aparece cuando los movimientos de caja no estan emparejados
por moneda y vencimiento o también debido a que la entidad carece de una estructura financiera acorde
a sus necesidades de fondos. A su vez, Freixas y Rochet (2008) argumentan que al expedir depdsitos
liguidos garantizados por préstamos iliquidos, un banco asume riesgos. Esto es debido a que el costo de
los fondos que se refiere a la tasa de interés pasiva podria subir sobre el ingreso por intereses dados por
las tasas de interés de los préstamos concedidos por el banco. Sin embargo, aunque ningun interés sea
pagado por los depdsitos, el banco puede presentar retiros inesperados esto se refiere al riesgo de
liguidez. De la misma manera, Sanchez y Millan (2012: 93) menciona que el riesgo de liquidez afecta a las
entidades financieras que no disponen de recursos liquidos suficientes para cumplir con las obligaciones
asumidas, dada la imposibilidad que la institucion logre liquidar sus activos en el mercado en un rango de
precios razonable. Complementando, Bdez (2012: 5) argumenta que el riesgo de liquidez se refiere a que
las instituciones financieras no puedan responder por las obligaciones de pago puntualmente o que este
hecho conlleve costos excesivos. Es decir, estos costos excesivos se refieren a que una entidad incurra en
pérdidas por la venta forzosa o, quiza, anticipada de activos a precios bajos, con el fin de disponer
rapidamente de los recursos necesarios para cumplir con sus obligaciones (Autoridad De Supervisién Del
Sistema Financiero de Bolivia, 2012: 2).

A su vez, Sdnchez y Millan (2012: 95) aduce que las razones bdsicas para que exista el riesgo de liquidez
son:

¢ Las entidades financieras tienen una estructura de pasivo con una proporcion de fondos propios,
mucho menor que el resto de empresas.

¢ La mayor parte del pasivo bancario esta en forma de depdsitos totalmente liquidos para sus titulares,
mientras que los activos estdn materializados en préstamos, con distintos plazos de vencimiento.
Ademas, los bancos mantienen, como reserva, solo una pequena parte de los depésitos.
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e Por tanto, la falta de liquidez, que impida en un momento determinado realizar los pagos
comprometidos, es un riesgo inherente al negocio bancario y que siempre se debe tener en cuenta en la
gestion de las entidades.

¢ El riesgo de liquidez puede definirse como la pérdida potencial ocasionada por eventos que afecten la
capacidad de disponer de recursos para enfrentar sus obligaciones, ya sea por imposibilidad de vender
activos, por reduccién inesperada de pasivos comerciales, o por ver cerradas sus fuentes habituales de
financiacion.

Principios para la adecuada administracion del riesgo de liquidez

Antes de abordar los principios de la gestién de liquidez, se debe conocer algunas situaciones
importantes con respecto a esta gestion, que segin Baéz (2012: 6) constituyen los siguientes puntos:

e La gestidn de riesgo de liquidez permite poseer la tranquilidad de que ante cualquier problema,
la entidad puede hacer frente a “sus obligaciones con fondos propios sin que ello signifique
incurrir en costos elevados y en pérdida de rentabilidad” (Baéz, 2012: 6).

e En el momento que existe liquidez ineficiente, las instituciones estarian en capacidad de tener
costos excesivos para cubrir los flujos de efectivo, ademas en situaciones graves, las entidades
no pueden conseguir fondos que requieren por mas que paguen por ellos. Este hecho muestra
insolvencia por iliquidez de la institucidn financiera.

"

e Desde otro punto de vista, si las instituciones financieras mantienen liquidez en exceso, “el
rendimiento de sus activos suele ser mads bajo, lo que a su vez afecta sus utilidades” (Baéz, 2012:

6).

Estas cuestiones mencionadas anteriormente son fundamentadas con “los principios para la adecuada
gestion y supervision del riesgo de liquidez” (Comité de Supervisidon Bancaria de Basilea ,2008). El primer
principio es que “el banco debe ser responsable de la buena gestién del riesgo de liquidez” (Comité de
Supervisién Bancaria de Basilea, 2008). Esto se refiere a que se debe determinar un fuerte marco de
gestién del riesgo de liquidez que permita tener liquidez suficiente dentro de la institucidn, “como un
colchén de activos liquidos de alta calidad y libres de cargas” (Comité de Supervisidon Bancaria de Basilea,
2008). El segundo principio enuncia que la entidad debe fijar claramente “una tolerancia al riesgo de
liguidez adecuada a su estrategia de negocio y a su papel en el sistema financiero” (Comité de
Supervisién Bancaria de Basilea, 2008: 2). Esto se refiere a que debera definir el nivel de riesgo de
liguidez que el banco esta dispuesto a asumir, y este nivel de riesgo deberd adecuarse a la estrategia de
negocio del banco y a su papel en el sistema financiero, reflejando la situacién financiera y la capacidad
de financiacién de la institucion (Comité de Supervisién Bancaria de Basilea, 2008: 7).

Por otra parte, el tercer principio se refiere a que “la alta Direccion deberd desarrollar estrategias,
politicas y practicas para gestionar el riesgo de liquidez con arreglo a su tolerancia al riesgo y para
garantizar que el banco mantiene suficiente liquidez” (Comité de Supervisidon Bancaria de Basilea, 2008:
2). Esto significa que las estrategias de manejo de liquidez deberan adaptarse a la escala, complejidad, y
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naturaleza de las operaciones del banco (Comité de Supervisién Bancaria de Basilea, 2008: 8). Mientras,
el cuarto principio menciona que para cualquier area de negocio, el banco agregara los beneficios, costes
y riesgos de liquidez en la determinacidn interna de precios, aprobacion de nuevos productos y mediciéon
de resultados, “a fin de que los incentivos a la asuncidn de riesgos de las diferentes lineas de negocio
concuerden con las exposiciones al riesgo de liquidez que sus actividades ocasionan a la entidad en su
conjunto” (Comité de Supervision Bancaria de Basilea, 2008: 8).

A su vez el quinto principio menciona que la institucion financiera deberda poseer un apropiado proceso
de control y medicion del riesgo de liquidez. El sexto principio aduce que la entidad deberd resguardar
de manera activa “las exposiciones al riesgo de liquidez y las necesidades de financiacidn dentro de cada
entidad juridica, linea de negocio y divisa” (Comité de Supervisién Bancaria de Basilea, 2008: 8). Mientras
qgue el séptimo principio establece que debe existir “una estrategia de financiacidn que ofrezca una
eficaz diversificacion de las fuentes y plazos de vencimiento de la financiaciéon” (Comité de Supervision
Bancaria de Basilea, 2008: 8). Asi mismo, el Comité de Supervisién Bancaria de Basilea a través de sus
principios forma un marco de regulacion para una buena gestién de liquidez bancaria.

En la misma linea, ICETEX (2013: 7) argumenta que los principios rectores que orientan el actuar de los
funcionarios con respecto al riesgo de liquidez son:

e Principio de la Prudencia: Es un “enfoque conservador en el dmbito financiero a través de la
busqueda permanente de la informacién, el andlisis de situaciones consideradas como riesgosas
y la evaluacidn de los acontecimientos coyunturales” (ICETEX, 2013: 7).

e Principio fe Autocontrol: Se basa en la obtencién de una “conciencia de legalidad encaminada al
cumplimiento estricto de la norma legal, no como una obligacién, sino como un valor ético y
moral propio de un funcionario y dentro de los valores institucionales” (ICETEX, 2013: 7).

e Principio de Supervisidn: Se trata de valorar “las estrategias, politicas y desempefo en el manejo
de la liquidez de la institucion que verifiquen el cumplimiento a satisfacciéon de los compromisos
en las fechas de vencimiento” (ICETEX, 2013: 7).

e Conocimiento del Negocio: Este principio es fundamental ya que aquellos individuos que
realizan la “definicién de los flujos de caja proyectados” (ICETEX, 2013: 7), deben estar bien
empapados de
2013: 7).

e Principio de Responsabilidad: Este principio se refiere a “la correcta ejecucién de los mandatos,

IM

conocimiento de la actividad y técnicas para efectuar los estimativos” (ICETEX,

buscando siempre el cumplimiento de los fines propuestos y la aceptacion de las consecuencias
de las acciones y omisiones” (ICETEX, 2013: 7).

Funcionalidad del riesgo de liquidez

Segln Barquero y Huertas (1998), la gestion de liquidez requiere de un modelo que permita cuantificar el
volumen de medios de pago necesarios para atender el giro habitual de los negocios desarrollados por el
banco y cumplir, a su vez, la legislacion vigente en materia de coeficientes de caja. Por tanto, se
supondra que en el sistema financiero no hay requerimientos de coeficientes de caja. De esta forma, los
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gestores de la entidad decidirdn donde invertir el dinero de los clientes y sus recursos propios, podran
mantener los fondos en situacion de liquidez lo que es poco rentable o dedicarlos a inversiones
productivas como los créditos.

Por tanto los recursos propios mas los depdsitos (R), seran igual a la liquidez (L) mas inversiones (Ci).

R=L+Ci

La proporcion en la que se distribuiran los fondos disponibles entre liquidez e inversiones dependera del
coste de oportunidad en que incurra por mantener liquidez y del volumen potencial de retiros de
medios de pago (Pr) asociados al movimiento de la clientela y que el banco debe atender (Barquero y
Huertas, 1998).

Por tanto, los costes de oportunidad pueden entonces cuantificarse como el resultante de la liquidez por
la rentabilidad media de la inversion crediticia (L*ic). Cuando el volumen de retiros es mayor a la liquidez
(Pr>L), la entidad, a través de tesoreria deberd acudir al mercado interbancario para obtener recursos
liqguidos que restablezcan el equilibrio. En consecuencia si las inversiones representa los costes unitarios
asociados a esta situacion de iliquidez, entonces el objetivo de maximizacién de beneficios que ha de
orientar las decisiones sobre la estructura del activo responderd al equilibrio entre coste en que se ha
incurrido al mantener el exceso de liquidez y la estimacidon de costes potenciales en que se incurrira
cuando este falte. Tal estimacion dependera de la probabilidad asignada bajo diferentes cuantias de
retiradas de fondos bajo hipodtesis distintas (Barquero y Huertas, 1998).

La existencia de un coeficiente de caja obligatorio (k) introduce un condicionante que menciona que tras
unas salidas efectivas de fondos, el excedente de liquidez ha de mantener un cierto porcentaje del resto
de depdsitos. Es decir que, la cuantia del déficit serd entonces la diferencia entre el nivel de liquidez
actual y el necesario para hacer frente a las demandas de los clientes cumpliendo con los coeficientes
legales (Barquero y Huertas, 1998).

Sin embargo, segun Barquero y Huertas (1998), la gestidn de liquidez se ha simplificado de manera
notable en los ultimos afios debido a la disponibilidad de las entidades crediticias de abundantes carteras
y de deuda publica movilizable en los mercados. No obstante estas facilidades operativas no eliminan los
problemas asociados a un posible exceso de dependencia de la entidad respecto al volumen de fondos
tomados del interbancario. (Barquero y Huertas, 1998)

Es fundamental afiadir, que el perfil de liquidez constituye una herramienta idénea para analizar los
niveles de apelacion del banco a los mercados y gestionar su adecuacion. Su elaboracién consiste en
cuantificar y clasificar por intervalos temporales las diferencias entre activos y pasivos que maduran
dentro de cada periodo (Barquero y Huertas, 1998).

Segln Barquero y Huertas (1998), este perfil se calcula en base a tres indicadores:

Liquidez inmediata = activo disponible / pasivo exigible a corto plazo
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Liquidez a corto plazo = (activo disponible + deudores)/pasivo exigible a corto
Liquidez mediano plazo = (activo disponible + realizable)/pasivo exigible a corto
(Barquero y Huertas, 1998)

Algunas maneras de evitar el riesgo de liquidez son poseer un seguro de depdsitos, la existencia de un
prestamista en Ultima instancia y mantener reservas adecuadas en caso de crisis (Rodriguez, 1980: 125).
Por ende, a continuacion se vera la importancia de poseer estas medidas.

El Seguro de depositos

Segln Ortiz (2010: 5), desde las crisis bancarias de los afios noventa, una gran parte de los paises
desarrollados y paises en vias de desarrollo han usado el seguro de depdsito como un método para
mantener la solvencia del sistema financiero. Es asi que, el seguro de depdsito tiene el fin de mantener la
estabilidad de los sistemas financieros en los paises que lo poseen. La Superintendencia de banca,
seguros y AFP de Peru (2012: 26) define el fondo de seguro de depdsitos como una institucion que
protege el ahorro de las personas naturales y juridicas sin fines de lucro, del riesgo de la eventual
insolvencia de alguna de las empresas o entidades del sistema financiero que sean cubiertas por dicho
fondo.

Por otra parte, MacDonald (1997: 2) menciona que el seguro de depdsito tiene como fin la proteccion
del consumidor. Ya que, los depositantes no tienen la facilidad de conocer en qué situacion financiera se
encuentran los bancos. Este fendmeno se lo puede denominar una imperfeccion del mercado, la cual es
solucionada a través del seguro de depdsitos y la supervision bancaria. Ademas, MacDonald (1997: 2)
aduce que “el seguro de depdsito reduce el riesgo de crisis sistémica, que implica los panicos con retiro
de depdsitos de bancos sanos y el colapso del sistema de pagos” (MacDonald , 1997: 2). Por tanto, los
depositantes al sentir seguridad gracias al seguro de depdsito, no se verdn tentados para retirar su
dinero de las instituciones financieras. Ademads, entre mas informados estén los depositantes mas
eficiente es el esquema del seguro de depdsitos (MacDonald , 1997: 2).

Es fundamental mencionar que segln Ortiz (2010: 5) existen tres elementos fundamentales en los que se
basa el seguro de depdsito, ademas, deben existir prevenciones para controlar y supervisar la actividad
de las instituciones financieras. Estos elementos son:

1) “la existencia de informacién limitada” Ortiz (2010: 5) .

2) “el alto costo econdmico de las crisis bancarias” Ortiz (2010: 5).

3) “contribuir al funcionamiento eficiente del sector bancario y, por ende, a la estabilidad financiera”
Ortiz (2010: 5).

Ademas, Licandro (2009: 2) alude que las funciones del seguro de depdsitos son mantener la confianza
del publico en el sistema financiero, evitar crisis sistémicas, asegurar la estabilidad del sistema de pago

en la economia y ser una red de seguridad del sistema financiero.
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Adicionalmente, MacDonald (1997: 3) menciona que las principales opciones para gestionar un seguro
de depdsito son las siguientes.

e Los gobiernos tienen la capacidad de brindar garantias incondicionales de depésito, tal como
“garantias con respecto a los depdsitos de ahorro individuales que otorgaban los gobiernos en
ciertos paises de Europa Oriental y la ex Unidn Soviética” (MacDonald, 1997: 3). La principal
peculiaridad es que esta garantia solo cae en la responsabilidad del gobierno, el cual asume en
costo en su totalidad. Sin embargo, al no existir una responsabilidad compartida entre el
gobierno y los bancos, existe una mayor posibilidad de que las instituciones financieras incurran
en riesgos frecuentemente.

e Como segunda opcidén esta que el gobierno administre un seguro de depdsitos, pero que el
mismo sea financiado por las entidades bancarias por lo menos de manera compartida.

e Un tercera alternativa es un seguro de depdsito que sea administrado por los bancos privados y
por el banco central, pero sea financiado tan solo por las instituciones bancarias privadas.

e Finalmente, la Ultima alternativa seria un proyecto de seguro de depésito administrado y
financiado puramente por las instituciones bancarias privadas, sin ninguna influencia del
gobierno central.

En la misma linea, Gémez; Partal y Hueso (2011: 9) existen tres sistemas de financiacion. El primero es
“el ex ante, que implica el pago anticipado para la constitucién de un fondo a partir de aportaciones
realizadas por sus miembros, con el que posteriormente hacer frente a los pagos derivados de la quiebra
de un banco” (Gémez; Partal y Hueso, 2011: 9). Mientras que en “el sistema de financiacién ex-post, los
fondos son aportados por los bancos miembros una vez se producida la quiebra” (Gémez; Partal y Hueso,
2011: 9. Y finalmente en los “sistemas de financiacion hibridos o mixtos son una combinacién de los
anteriores, donde el fondo se nutre de aportaciones periddicas y de aportaciones extraordinarias cuando
se produce la contingencia” (Gémez; Partal y Hueso, 2011: 9.

Es importante mencionar que el seguro de depdsito es un apoyo adicional a otras medidas para proteger
a los depositantes del sistema financiero. Estas otras medidas son “un sistema de concesién de licencia
bancaria, que opera fundamentalmente por medio del control de la magnitud del riesgo asumido por los
bancos comerciales con relaciéon a sus recursos de capital y administracion” (MacDonald, 1997: 3). Segun
el Banco Interamericano de Desarrollo (2005: 111), el seguro de depdsitos no es la Unica opcién para
mantener la estabilidad de la liquidez. Por tanto, el banco central puede responder urgencias de liquidez
a corto plazo, siendo prestamista de ultima instancia. (MacDonald, 1997: 3).

El riesgo sistémico y el prestamista en ultima instancia

Segun Machinea (2009: 45), el riesgo sistémico se origina cuando las interacciones entre los agentes
econdmicos y los mercados llevan a una situacion de inseguridad general y de inestabilidad que afectan a
todo el sistema financiero y se extienden a toda la economia. Machinea (2009: 45) también menciona
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que la principal razén de que exista riesgo sistémico es la informacidn imperfecta de la liquidez y
solvencia del banco. Aunque, también en el caso de que exista informacién perfecta puede existir riesgo
sistémico, ya que seria un comportamiento racional que los clientes bancarios retiren sus depdsitos si
piensan que la institucion va a quebrar por que otros usuarios hacen lo mismo.

Freixas (1999) menciona que el riesgo sistémico se produce por contagio a través de la estructura de red
del sistema bancario, donde se produce por medio de tres casos:

¢ Riesgo de compensacion: En vista del objetivo de facilitar transacciones entre entidades bancarias, el
sistema de compensacion y liquidacion puede ser util. Lo que, a su vez genera riesgo de crédito entre
instituciones. Ya que “aunque las posiciones se cierren cada dia, el importe de las transacciones es tal
que dichos riesgos no pueden ser descartados” (Freixas, 1999).

¢ Operaciones de derivados OTC: En el caso de transacciones realizadas en mercados no organizados, las
instituciones pueden sufrir de riesgo de crédito debido “a la evolucidn del subyacente, ya que la entidad
que quiebra es deudora respecto a otras entidades” (Freixas, 1999).

e Mercado interbancario: A su vez, “Las operaciones de préstamos sin garantia entre entidades
financieras constituyen una segunda fuente de riesgo de crédito” (Freixas, 1999).

Histéricamente, los bancos centrales han adoptado la postura de prestamista en ultima instancia, ya que
en determinadas condiciones, los bancos comerciales que tienen problemas de liquidez pueden recurrir
a ellos para obtener préstamos a corto plazo. Esta accidn se justifica alegando que el mecanismo del
mercado no es suficiente para proporcionar a los bancos comerciales un seguro contra las
perturbaciones de la liquidez. (Bagehot, 1873, citado en Freixas y Rochet, 1997: 253). En la misma linea,
Castillo y Contreras (2012: 2) menciona que la existencia de un banco central que provea temporalmente
liqguidez a los bancos reduce el riesgo de liquidez. Otro punto a favor de la existencia de un prestamista
de ultima instancia es que cuando existe una elevada interconexion entre las entidades financieras, se
puede prevenir que la quiebra de una de ellas amenace la solvencia de todo el sistema financiero
(Castillo y Contreras, 2012: 2).

La funcién principal del prestamista en ultima instancia es mantener una liquidez estable en el sistema
financiero. El banco central garantiza que, en el caso de una falla de mercado que afecta a la liquidez
pero no a la solvencia, las instituciones bancarias privadas consigan fondos para sostenerse (Fernandez,
2008). Este fendmeno es llamado “deficiencia temporal de liquidez” (Fernandez, 2008). Esto se refiere a
que las entidades bancarias no pueden hacer frente a la demanda de devolucién de depdsitos, por lo
cual acuden al mercado interbancario o al encaje (Junta Monetaria de Republica Dominicana, 2004: 8).

Sin embargo, Freixas y Rochet (1997:253) sostienen cuatro puntos fundamentales que debe tomar en
cuenta el prestamista en ultima instancia:

a. El prestamista de ultimo recurso desempeiia la funcion de prestar a las instituciones financieras
solventes que carecen de liquidez.

b. Estos préstamos deben tener un tipo penalizado, a fin de que las instituciones financieras no
puedan utilizarlos para financiar sus operaciones actuales de préstamos.
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c. Los préstamos deben realizarse a instituciones financieras solventes siempre que tengan una
buena garantia.

d. El prestamista en dltima instancia debe dejar claro de antemano que estd dispuesto a prestar
cualquier cantidad a una institucién que cumpla las condiciones sobre la solvencia y la garantia.

Asi mismo, Castillo y Contreras (2012: 2) menciona que Walter Bagehot aconseja que el prestamista de
ultima instancia, es decir el banco central, debe “ofrecer toda la liquidez que se les demande, a un costo
que represente una tasa de interés de penalidad y requiriendo un colateral de bajo riesgo crediticio”
(Castillo y Contreras, 2012: 2). Es decir, segun este autor, los bancos, al tomar este papel, deben evitar:

a) Exponerse a un excesivo riesgo crediticio, tomando en cuenta colaterales que sean de “alta
calidad crediticia, normalmente deuda de gobierno” (Castillo y Contreras, 2012: 2).

b) Evitar el riesgo moral de las entidades bancarias. Para lograr este punto, “el costo de
financiamiento de prestamista de ultima instancia debe ser mayor al costo de financiamiento en
el mercado monetario” (Castillo y Contreras, 2012: 2).

Por otra parte Ademas, Freixas y Rochet (1997:254) mencionan que la evidencia sobre el efecto de la
creacion de un prestamista en ultima instancia lleva a la conclusidn de que contribuye a evitar los
panicos bancarios. Por tanto, Freixas y Rochet (1997:254) afirman que Miron (1986), Bordo (1990) y
Eichengreen y Portes (1987), han obtenido resultados por medio de diferentes tipos de andlisis:
examinando el resultado de la creacién del prestamista de ultimo recurso en un determinado pais y
suponiendo, por lo tanto, que todo lo demds se mantiene constante en el sistema bancario o
comparando diferentes paises y suponiendo que se mantienen constantes otros factores que afectan ala
frecuencia con que se producen panicos bancarios. También ellos han observado que supervisando la
solvencia y el sistema de pagos de los bancos, el prestamista en Ultima instancia reduce el riesgo de
contagio.

Gestion de las reservas

Segun De la Hera (2012: 28), para efectuar una buena gestién de reservas se recurre a unos puntos
fundamentales: “los flujos de caja entrantes esperados durante un periodo, los flujos de caja salientes
estimados, y el buffer de liquidez existente para hacer frente a los gaps que aparezcan” (De la Hera,
2012: 28). Es decir, el buffer de liquidez es, en si, “un conjunto de activos de alta calidad que hagan
frente a las necesidades puntuales” (De la Hera, 2012: 28). Mientras que los gaps de liquidez son
descalces entre los flujos entrantes y salientes en diferentes espacios temporales.

Por otra parte, segin Pascual y Gonzalez (2001:231), la liquidez que debe tener el banco debe ser
enfocada en satisfacer las siguientes obligaciones:
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1.- Reservas minimas impuestas por el banco central
2.- Satisfacer la retirada de depdsitos
3.-Financiar la demanda de préstamos

A su vez, Mora (2012: 13) argumenta que la gestion de reservas es tratado desde tres puntos de vista
diferentes: “El enfoque de activos liquidos, el enfoque del flujo de caja, y una mezcla de los dos
anteriores” (Mora; 2012: 13).

1.- El enfoque de activos liquidos aduce que la institucion debe mantener activos liquidos dentro del
balance libres de impuestos, como “valores del gobierno”( Mora; 2012: 13) que pueden ser vendidos
dependiendo delas necesidades de liquidez.

2.-El enfoque de flujo de caja menciona que la entidad debe “coincidir las salidas de efectivo contra las
entradas de efectivo mediante una variedad de divisiones por vida residual a corto plazo” (Mora; 2012:
13).

3.-El enfoque mixto mezcla los enfoques de activos liquidos y de flujo de caja. Es decir, la entidad
coincide #las salidas de efectivo en cada segmento de tiempo con una combinacion de los flujos de
efectivo contractuales, mas las entradas que se pueden generar a través de la venta de activos” (Mora;
2012: 13).

Si se considera el problema de un banco que quiere averiguar la cantidad reservas de liquidez que debe
tener de una cantidad total de depdsitos. Suponiendo que la diferencia entre depdsitos y reservas se
invierte en préstamos libres de riesgos e iliquidos. Y, ademas, se supone que la cantidad neta de los
reintegros al final del periodo es aleatoria. Si el pago de obligaciones del banco es mayor que las
reservas, el banco tiene escasez de liquidez, por lo que ha de pagar una penalizacién para
proporcionarse liquidez (Freixas y Rochet, 1997: 278).

Por tanto, de manera matemadtica una buena gestidon de reservas implicaria que la cantidad dptima de
reservas es tal que el coste marginal de oportunidad de mantener reservas es igual al coste esperado de
la escasez de liquidez. En otras palabras, la probabilidad dptima de escasez de liquidez es exactamente
igual al cociente entre la prima de liquidez y el tipo de interés que hay que pagar como “penalizacién”
(Freixas y Rochet, 1997: 279). En la misma linea, lIze; Kiguel y Yeyati (2009: 19) mencionan que en caso
de tener la opcién de un préstamo para solventar problemas de liquidez, “el costo de pedir prestado
debe estar por debajo del costo de no tener suficientes reservas” (lze; Kiguel y Yeyati, 2009: 19).

Segun Pascual (2001:194), para determinar las medidas de liquidez se posen dos enfoques, por un lado
se usan ratios y se estiman necesidades de liquidez, comparando el nivel de activos liquidos con el
denominado gap de financiacidn, es decir, la diferencia entre el valor medio de la cartera de préstamos y
de depdsitos. Por otro lado, se evalla la liquidez como un problema de flujo de fondos y se elabora un
mapa de origenes y plazos.
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Una de las herramientas mas usadas es el perfil de liquidez que refleja los intervalos temporales, es
decir, un dia, una semana, un mes. Se calculan las diferencias entre activos y pasivos que vencen en esos
intervalos temporales. Esto da como resultado los fondos disponibles y refleja los fondos adicionales
necesarios en cada periodo bajo la hipdtesis de un cumplimiento de vencimientos contractuales, sin
embargo, esta herramienta es solo valida para plazos cortos, y no se pueden tratar activos y pasivos con
vencimiento implicito (Pascual, 2001:252).

Finalmente, se debe aclarar que el encaje no es parte de la gestion de reservas. Ya que, segun Cifuentes
(2001: 2) aunque el encaje haya nacido como una salvaguardia de shocks de liquidez. A lo largo del
tiempo, este argumento ha perdido valor, ya que se ha comprobado que poseer encaje no ha impedido
crisis de liquidez, y que paises sin el requerimiento de encaje no has presentado problemas de liquidez.
Ademas, Cifuentes (2001: 3) menciona que “el encaje obligatorio no es sustituto de las reservas que se
mantienen por razones de liquidez” (Cifuentes, 2001: 3). Es decir, que los bancos deben acumular,
ademas del encaje, otras reservas para satisfacer necesidades de liquidez. Por tanto, el encaje no son
reservas en caso de iliquidez, sino debe entenderse como un “porcentaje de los depdsitos que captan las
entidades financieras que deben mantener como reserva en el banco central” (Cifuentes, 2001: 3). A su
vez, Cernadas (2011: 4) argumenta que existen dos tipos de encaje, el requerido y el constituido. El
encaje requerido es “el que se encuentra obligado la institucidn financiera a depositar en el Ente Emisor”
(Cernadas, 2011: 4). Por otro lado, el encaje constituido es “el monto que depositan las entidades
financieras en el Banco central” (Cernadas, 2011: 4). La discrepancia entre estos dos tipos de encaje es
“el excedente o deficiencia de encaje” (Cernadas, 2011: 4).

Politica y normas en materia de riesgo de liquidez

Seglun De la Hera (2012: 25), producto de la crisis financiera mundial, entidades reguladoras han
publicado documentos normativos donde se establecen los siguientes puntos:

e Poseer un método de medicidn del riesgo de liquidez diferente al de otros riesgos, ya que “una
mayor disponibilidad o calidad de capital no permite necesariamente subsanar los efectos
adversos de la iliquidez” (Hera, 2012: 25).

e Determinar la informacidon que el ente regulador precisa para “valorar el perfil de riesgo de
liguidez de las entidades” (Hera, 2012: 25).

e Conseguir un consenso mundial que fortalezca la supervisidn y gestién del riesgo de liquidez.

Asi mismo, segln Rodriguez (1980: 122), las instituciones financieras deben procurar que en todo
momento la entidad disponga de los recursos liquidos necesarios, ya que trabaja con recursos de
terceros, que sus ganancias provienen de la utilizacién de ellos y que en la medida que los mantenga
inmovilizados afecta la rentabilidad de la empresa. Por tanto, Rodriguez (1980) indica que se debe lograr
una liquidez adecuada estableciendo ciertas politicas fundamentales para el manejo de la liquidez:
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1.- Correcta definicidon de la naturaleza de la entidad y objetivos: Por ejemplo, un banco de inversiéon que
centra su accién en la competencia con bancos comerciales por la captacién de fondos se encontraria en
una situacion perjudicial, ya que sus objetivos son distintos, y también deben serlo las modalidades
operativas (Rodriguez, 1980).

2.- La vigilancia permanente de todos los elementos e indicadores vinculados con la liquidez: Ya que las
condiciones del mercado varian; pueden disminuir los plazos de colocacion de los depdsitos, aparecer
nuevas entidades e incluso mercados competitivos, empeorar el grado de realizacién del activo por
congelamiento de algunos rubros, producirse aumentos de costos que obligan a un replanteo de las
necesidades de reservas (Rodriguez, 1980).

3.- Establecimiento del encaje: Obliga a mantener permanentemente cierta suma en recursos liquidos,
sin embargo, al prohibirse su utilizacidn, pierde el caracter de resguardo para situaciones dificiles
(Rodriguez, 1980).

4.- La inmovilizacion de activos, vale decir las que ponen limites al monto de activos no factibles de
rapida transformacién. El tope se fija con relacién a otro rubro, por ejemplo el patrimonio de las
entidades (Rodriguez, 1980).

5.- Las normas sobre graduaciéon del crédito: Contribuyen a preservar las condiciones de liquidez, por
cuanto diversifican la aplicacién de los recursos prestables, reducen las posibilidades de inmovilizaciones

por mora y permiten un escalonamiento adecuado de los plazos de reembolso (Rodriguez, 1980).

Adicionalmente, Superintendencia general de entidades financieras de Costa Rica (2013: 8) alude que las
politicas para la administracién del riesgo de liquidez, deben incluir al menos:

1.- “La composicién y vencimiento de los activos y pasivos” (Superintendencia general de entidades
financieras de Costa Rica, 2013: 8).

2.- La diversificacidon de fuentes de financiamiento, considerando al menos el perfil de permanencia de
los inversionistas o depositantes que sean considerados por la entidad como mayoristas o minoristas.

3.- El manejo del riesgo de liquidez en diferentes monedas y en diferentes productos financieros y lineas
de negocios.

4.- Los supuestos utilizados respecto de la capacidad para disponer de los activos de la institucion
financiera y su transformacién en activos liquidos, ya sea por ejemplo, a través de la venta, operacién de

reporto y entrega en garantia de financiamiento

5.- Participacidn activa en los mercados considerados relevantes para su estrategia de financiamiento.
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6.- Mantener identificados y disponibles los activos liquidos y aquellos que sirvan de garantia para
obtener financiamiento.

Por otra parte, la Coordinacién general de mineria de México (2011: 8) menciona que la gestion del
riesgo de liquidez debe contener los siguientes elementos claves:

1.- Valorar correctamente “el riesgo ocasionado por diferencias entre los flujos de efectivo proyectados
en distintas fechas” (Coordinacidn general de mineria de México, 2011: 8).

2.- Medir las perdidas, “producto de la venta anticipada de activos a descuento inusual, para hacer
frente a sus obligaciones inmediatas” (Coordinacidn general de mineria de México, 2011: 8).

3.- Poseer un plan de accién en caso de necesidades inesperadas de liquidez.

-4.- “Estimar la pérdida potencial ante la imposibilidad de renovar pasivos o de contratar otros en
condiciones normales” (Coordinacidn general de mineria de México, 2011: 8).

5.- Dar seguimiento a los modelo de medicidn de liquidez, verificando que se encuentren correctamente
calibrados.

6.- “Calcular las pérdidas potenciales bajo distintos escenarios, incluyendo escenarios extremos”
(Coordinacidn general de mineria de México, 2011: 8).

Finalmente, Leite (2004: 41) alude que segun el documento de Basilea lll, para una gestion correcta del
riesgo de liquidez se deben seguir unos pasos esenciales:

e las instituciones financieras determinaran su grado de exposicion al riesgo de liquidez mediante
el andlisis de la maduracidn de los activos, pasivos y posiciones fuera del balance.

e Dicha determinacion del grado de exposicién al riesgo de liquidez se efectuara por medio de
posiciones diarias de fuentes y usos efectivos por periodos semanales, en forma proyectada y
por saldos o flujos efectivamente realizados. Adicionalmente, dichas posiciones consideraran los
usos o salidas de efectivo de caracter imprevisto, basados en las experiencias y o factores
estacionales de influencia en la operatividad de las instituciones financieras.

e Calculo de brechas o diferencias (GAP) de liquidez entre activos y pasivos, por periodos
semanales y mensuales, y cdlculo del ratio de liquidez, representado por el coeficiente de activos
liquidos y liquidables entre el monto de los pasivos y contingencias exigidas.

En conclusidn final de este capitulo, las exportaciones y las remesas constituyen una parte de la balanza
de pagos, ya que “las cuentas de la balanza de pagos de un pais registran los pagos y los ingresos
provenientes del exterior” (Krugman y Obstfeld, 2006). Estos rubros ingresan al sistema financiero como
montos monetarios que poseen aquellos agentes con excedentes de capital y una parte de estos son
transmitidos a los prestatarios, que son aquellos que tienen menos capital de lo que quisieran usar en su
tecnologia productiva. A este proceso donde existe un transporte de Capital se conoce como la
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intermediacién financiera (Doepke y Lehnert, 1999: 183). A su vez, los intermediarios financieros,
aquellos agentes que realizan el transporte de capital, poseen liquidez, que es la capacidad de una
entidad financiera para obtener en todo momento el efectivo necesario para operar y hacer frente a sus
obligaciones de pago a tiempo y a un coste razonable (Baena, 2008:13).

I** son los

Por tanto, es imprescindible conocer que una de las principales fuentes de la liquidez globa
factores macroeconémicos, donde se incluye “los desequilibrios por cuenta corriente y la orientacion de
la politica monetaria” (Banco Central Europeo, 2012: 59). Internamente de los desequilibrios de la
cuenta corriente, las exportaciones y las remesas son un factor que incide en el déficit o superavit de la
misma. Ya que la cuenta corriente se compone de las exportaciones netas', la cuenta por servicios”, la
cuenta de renta’® y las transferencias corrientes'’; y dentro de este Gltimo componente se encuentran
las remesas de los emigrantes (Banco Central del Ecuador, 2014). Por tanto, si la balanza de pagos
alberga a la cuenta corriente y a la cuenta de capital, influird, a su vez, en la liquidez de la economia

(Banco Central del Ecuador, 2014).

Capitulo I: Factores que han determinado la liquidez de la banca
ecuatoriana en el periodo 2003-2012.

Para entender de forma clara la liquidez de la banca ecuatoriana se debe estudiar los factores que
afectan a la misma. Por tanto, para responder a la interrogante sobre qué factores han influido en el
periodo 2003-2012 en la liquidez de la banca ecuatoriana se plantea realizar un analisis del pasivo y del
activo en la banca. Por parte del pasivo, se va a analizar, en primer término, como se encuentra
compuesto el pasivo. Asi mismo dentro de este tema se va a observar la composicion de las obligaciones
con el publico, para de esta manera determinar una visién inicial de la liquidez en nuestro medio.

Por otra parte, se vera la volatilidad del pasivo, observando el nivel de variacidn en el periodo 2003-2012
y determinando las caracteristicas de riesgo de liquidez en la banca privada ecuatoriana. Dentro del
tema de volatilidad se analizard también la volatilidad de las variables mas representativas en el pasivo.
Por otro lado, se tomara en cuenta un andlisis de la tasa pasiva implicita y su comportamiento con
respecto a las captaciones de donde se podrd deducir varias conclusiones sobre la tendencia de la
liquidez en el periodo 2003-2012.

15, - . . . . -
La liquidez global abarca la liquidez monetaria, asociada al motivo de las transacciones y la liquidez de los mercados
financieros, que se refiere a la facilidad de negociar con activos en comparacidn con negociar con dinero. Estos conceptos
pueden extenderse a la economia global. (Banco Central Europeo, 2012: 60)

'8 E| valor de las exportaciones (X) menos el valor de las importaciones (M) se denomina exportaciones netas. (Parkin, 2009:
253)

Y7 Conformado por los servicios prestados menos (-) los servicios recibidos. (Banco Central del Ecuador,2014)

'8 Conformado por la renta recibida menos (-) la renta pagada. (Banco Central del Ecuador,2014)

' Conformado por las remesas de los emigrantes mas (+) otras transferencias menos (-) la transferencias enviadas. (Banco
Central del Ecuador,2014)
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Por parte del activo, se estudiara la composicion del mismo vy, asi mismo, la composicion de sus variables
mds importantes. A su vez, se estudiaran los diferentes tipos de carteras de crédito segun su plazo y
destino para obtener caracteristicas claves de la liquidez y del comportamiento de los bancos con
respecto a la adopcion de carteras desde la visién del manejo de la liquidez.

Composicion del pasivo

En el periodo 2003-2012 se puede analizar la participacién del pasivo y su evolucién a través de los aios.
Las obligaciones con el publico tienen la mayor participacion del pasivo entre el 2003-2012, estas se
refieren a los diferentes tipos de depdsitos existentes dentro de la banca. Esta cuenta representd el
85,58% del pasivo en el 2003 y en el afio 2012 llegd a representar el 89,48% del pasivo. Se puede
observar en el grafico N° 10 que las obligaciones con el publico han presentado una participacion
promedio del periodo 2003-2007 de 86,25%. Sin embargo, las obligaciones con el publico aumentaron
su participacién en el pasivo a un promedio del periodo 2008-2012 de 89,42%.

Por ende, existié una baja de la participacion de las obligaciones financieras® en el pasivo. Es asi, que las
obligaciones financieras representaron un promedio del periodo 2003-2007 de 6,41% del pasivo,
mientras que en el periodo 2008-2012 bajaron su representacion en el pasivo a un promedio de 4,08%.

Por otro lado, las demas cuentas del pasivo han mantenido constante su participacion. El grafico N° 10
muestra que las obligaciones convertibles en acciones han presentado un promedio de 0,95% de
participacién en el pasivo entre el 2003-2012. Asi mismo, la desviacion estandar fue de 0,3%, es decir
gue la participacién en el pasivo de las obligaciones convertibles en acciones ha variado entre 1,22% y
0,68% entre el 2003 al 2012. El mismo caso se puede observar con las cuentas por pagar y las
obligaciones inmediatas, que han presentado en promedio del 2003-2012 de 2,88% y 1,09% de
participacién en el pasivo respectivamente. Y, ademds, han presentado ambas cuentas una desviacion
estandar de 0,2% en el periodo 2003-2012.

Lo antes mencionado evidencia que las cuentas de obligaciones con el publico y obligaciones financieras
difieren en su participacion en el pasivo entre los periodos 2003-2007 y 2008-2012. No obstante, el resto
de cuentas del pasivo como obligaciones convertibles en acciones, cuentas por pagar y obligaciones
inmediatas han mantenido constante su participacion en el pasivo en el periodo 2003-2012.

Por otra parte, se puede decir que los bancos privados dependen en gran proporcién de dinero de
terceros. Ya que, las obligaciones con el publico tuvieron un promedio de participacion en el pasivo de
86,25% y 89,42% en los periodos 2003-2007 y 2008-2012, lo cual corresponde a los depdsitos de los
clientes bancarios.

%% Las obligaciones financieras segtin Rodriguez (1980), son una deuda de las entidades financieras con
otras instituciones.
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Grafico N° 10: Composicion del Pasivo de la Banca Privada del Ecuador, periodo 2003-2012.

100% -
m|| 11
90% 6,2%

0,
4,8% d.8% 3,7% 3 6% 3,5%
0, ]
6,8% : 6.4% 2l
80% 85 6% 86,9% 86,7%

6,1%

Participacion %

89,5% 89,7% 89,4% 89,0% 89,5%

0o
(9]
“3-
X

86,5%

75%

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

B OBLIGACIONES CON EL PUBLICO M OBLIGACIONES FINANCIERAS
B OBLIGACIONES CONVERTIBLES EN ACCIONES m CUENTAS POR PAGAR
= OBLIGACIONES INMEDIATAS = Otros (4)

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
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Al observar la importancia de las obligaciones con el publico en el pasivo se debe estudiar sus
componentes. Segln la Superintendencia de Bancos del Ecuador, en su boletin mensual de banca
privada (2012), la cuenta obligaciones con el publico se divide en operaciones de reporto, depdsitos a la
vista, depdsitos a plazo, depdsitos de garantia y depdsitos restringidos.

En el grafico N° 11 se observa que los depdsitos a la vista son aquellos de mayor participacién en las
obligaciones con el publico, seguidos por los depédsitos a plazo. Los depdsitos a la vista representaron un
promedio de 69,76% en las obligaciones con el publico en el periodo 2003-2012. Ademas, los depdsitos a
la vista presentaron una desviacion estandar de 1,17% entre 2003-2012, es decir que su participacién en
las obligaciones con el publico variaba entre 68,59% y 70,93%.

En el 2010, los depdsitos a la vista tuvieron una participacion de 73,37% en las obligaciones con el
publico, la m3s alta del periodo 2003-2012. Mientras, en el afio 2007 existid la menor participacién de los
depdsitos a la vista en las obligaciones con el publico, del periodo 2003-2012 (68,40%). Es decir, en el
2007 los usuarios del sistema financiero privado decidieron disminuir su ahorro a corto plazo. Mientras
que en el 2010 las personas decidieron ahorrar mds a corto plazo que a largo plazo ya que, del 2009 al
2010 los depdsitos a plazo pasaron de 28,9% a 25,63% de participacion del pasivo.
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En la misma linea, los depdsitos a plazo tienen un segundo lugar en la composicion de las obligaciones
con el publico. Ya que, han presentado un promedio de 28,88% de participacidon en las obligaciones con
el publico y una desviacidn estdndar de la participacion de 1,67% entre el 2003-2012.

Ademas, la participacion de los depdsitos a plazo en las obligaciones con el publico tuvo su punto
maximo en el afio 2003 con 30,65% y su punto minimo en el aifio 2010 con 25,63%.

Por tanto, las personas en el afio 2010 prefirieron depdsitos mds liquidos con menor rendimiento
(depdsitos a la vista) que depdsitos mas a largo plazo con mayor rendimiento (depésitos a plazo).

También, se puede constatar que la composicion de los pasivos de la banca privada ecuatoriana muestra
una mayor cantidad de depdsitos a la vista, lo que implica que la banca presenta beneficios por el costo
bajo de este tipo de depdsito. Pero, desde otro punto de vista existe la incertidumbre de retiros
inesperados, lo cual segun la estructura actual del pasivo, llevaria a altos riesgos de liquidez y por tanto a
la imposibilidad de los bancos de responder a sus obligaciones con los depositantes.

Sin embargo, hay que tomar en cuenta que en promedio del periodo 2003-2012, el 28,88% de las
obligaciones con el publico son depdsitos a plazo fijo, lo que es un porcentaje representativo. Por ende,
la banca privada posee una liquidez moderada, ya que tiene la oportunidad de disponer de los depdsitos
a plazo dentro de su duracién, pero a cambio de un costo relativamente alto. Lo que lleva a la afirmacién
de que la banca ecuatoriana posee una ineficiencia por estructura de las captaciones a corto plazoy a
largo plazo, que es inevitable. Es decir, las captaciones a corto plazo poseen un bajo precio pero
incertidumbre de retiros inesperados, mientras que las captaciones de largo plazo tienen una estabilidad
en el fondeo, pero un alto precio.

Grafico N°11: Participacion de los tipos de depdsito en las Obligaciones con el publico de la banca
privada, periodo 2003-2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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Volatilidad del Pasivo y sus componentes con respecto a la liquidez

Es fundamental realizar un analisis sobre cémo han variado las cuentas dentro del pasivo para conocer el
comportamiento de esas cuentas y determinar riesgos bancarios como el riesgo de liquidez. Por tanto, se
iniciard analizando la volatilidad del pasivo en general y consecutivamente cada uno de sus elementos en
orden de importancia en el pasivo. Ademas, para que exista un buen control de liquidez se deben
generar herramientas de alerta temprana para medir la liquidez. Una de ellas se presenta a continuacioén,
a través de un andlisis de la distribucidn normal de los datos del pasivo y sus componentes, donde se
incluyd el promedio y el rango donde se encuentra el 95% de los datos. Asi, se puede observar en que
momento existe una alerta de déficit o exceso de liquidez en el sistema financiero.

A través de una observacion de 120 datos de la variacién mensual del pasivo, las obligaciones con el
publico, los depdsitos a la vista y los depdsitos a plazo entre el periodo 2003-2012 se pueden determinar
algunas caracteristicas de estas variables vistas en la tabla N°1.

Se determina que en promedio del periodo 2003-2012, el pasivo ha variado 1,33% mensualmente, con
una desviacién estandar de 1,51%, es decir que las tasas de variacién mensual se han encontrado entre -
0,18% vy 2,83%. Por otro lado, las obligaciones con el publico han variado 1,39% en promedio
mensualmente en el periodo 2003-2012, con una desviacion estandar de 1,66%, es decir que las tasas de
variacién mensual se han encontrado entre -0,27% vy 3,05%.

Asi mismo, los depésitos a la vista variaron 1,42% en promedio mensualmente en el periodo 2003-2012,
con una desviacion estandar de 2,16%, es decir que las tasas de variacion mensual se han encontrado
entre -0,74% y 3,57%. Finalmente, los depdsitos a plazo variaron 1,31% en promedio mensualmente en
el periodo 2003-2012, con una desviacién estandar de 1,97%, es decir que las tasas de variacion mensual
se han encontrado entre -0,66% y 3,28%.

Tabla N° 1: Estadisticos descriptivos de la variacion mensual del Pasivo, Obligaciones con el Publico,
Depdsitos a la Vista y Depositos a Plazo de la Banca privada, periodo 2003-2012.

tvm_pasivo | tvm_ob_pu | tvm_dep_vis | tvm_dep_pl

N Validos 120 120 120 120

Perdidos 0 0 0 0
Media 1,3260% 1,3946% 1,4171% 1,3074%
Error tip. de la media 0,13766% 0,15162% 0,19718% 0,17982%
Mediana 1,3027% 1,3139% 1,1234% 1,2321%
Moda -2,37%° -3,67%° -4,34%° -3,68%°
Desv. tip. 1,50803% 1,66089% 2,16002% 1,96981%
Varianza 2,274 2,759 4,666 3,880
Rango 7,47% 8,93% 13,09% 8,82%
Minimo -2,37% -3,67% -4,34% -3,68%
Maximo 5,10% 5,26% 8,75% 5,15%
Suma 159,12% 167,35% 170,06% 156,89%

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)

Elaboracién: Doris Nieding Ledn




Grafico N° 12: Volatilidad del Pasivo de la Banca privada, periodo 2003-2012.
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

En el grafico N° 12 se puede observar que en ocho momentos las variaciones del pasivo se encuentran
fuera del rango donde se encuentran el 95% de los datos. Es asi, que las variaciones del pasivo de
diciembre del 2008 y enero del 2009 se encuentran bajo el rango normal.

Es decir, en estas dos fechas existe un déficit de liquidez en la banca privada ecuatoriana. La disminucion
del pasivo en -1,98% en diciembre del 2008 fue debido a una caida de los depdsitos a plazo en -2,94%,
gue a su vez se encuentra fuera del rango normal (donde se esta el 95% de los datos de las variaciones
de los depdsitos a plazo). Esta afirmacion se puede observar en el grafico N°13, en el cual se muestra la
distribucidn normal de los depdsitos a plazo. Ademas en diciembre del 2008 existié una fuerte caida del
precio del petréleo WTI, el precio decrecié 28% lo que se encuentra fuera del rango donde esta el 95%
de los datos de las variaciones mensuales del precio del petréleo.

Por este hecho, las exportaciones de petréleo crudo en precios FOB cayeron en 22% y lo que a su vez
puede ser la causa del decrecimiento del pasivo en -1,98% en diciembre del 2008.

Es decir que las exportaciones de petréleo tuvieron el mismo comportamiento que el pasivo y por ende
la liquidez en diciembre del 2008.
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Grafico N° 13: Volatilidad de los depdsitos a plazo de la Banca privada, periodo 2003-2012.
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

A su vez, en enero del 2009 disminuye el pasivo en -2,37%, lo que se encuentra bajo el rango del 95% de
los datos de las variaciones del pasivo. Esta disminucidon de liquidez es debido a una caida de las
Obligaciones con el publico en -3,67%, lo cual se encuentra bajo el rango del 95% de los datos de las
variaciones de las obligaciones con el publico. En el grafico N°14 se muestra la volatilidad de las
obligaciones con el publico que apoya la afirmacién anterior.

Grafico N° 14: Volatilidad de las Obligaciones con el Publico de la Banca privada, periodo 2003-2012.
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Adicionalmente, la caida brusca de las Obligaciones con el publico fue causada por un decrecimiento de -

4,34% de los depdsitos a la vista bajo el rango del 95% de los datos de las variaciones de los depésitos a
la vista. Como se puede observar en el grafico N°15 en la volatilidad de los depdsitos a la vista.
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Grafico N° 15: Volatilidad de los depdsitos a la vista de la Banca privada, periodo 2003-2012.
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Por otra parte, quedan seis momentos en el periodo 2003-2012 que analizar, en los cuales existié un
exceso de liquidez con respecto a las variaciones del pasivo. Estos momentos fueron diciembre del 2004;
septiembre y diciembre del 2005; abril del 2008; diciembre del 2009 y finalmente diciembre del 2012. En
primer lugar, en diciembre del 2004 el pasivo aumento 4, 42% debido principalmente a un aumento de
las obligaciones con el publico de 4,3%. Por otro lado, en septiembre del 2009 existe un aumento del
5,10% del pasivo por un crecimiento del 5,24% en las obligaciones con el publico, que se encuentra
sobre del rango del 95% de los datos de las variaciones de las obligaciones con el publico en el grafico N°
14. Asi mismo, se debe tomar en cuenta que, segin el Banco Central del Ecuador (2005), el sistema
financiero Ecuatoriano mostré en el mes de septiembre del 2005, un aumento de disponibilidad de
liquidez. Este hecho fue debido a la liquidacién del FEIREP (Fondo de estabilizacion, Inversidn social y
productiva y Reduccion de endeudamiento publico) y de su consecuente transferencia de recursos
acumulados en este fondo a las cuentas del Banco central del Ecuador.

En la misma linea, en diciembre del 2005 crece el pasivo en 4,95%, debido a un aumento de 5,24% de las
obligaciones con el publico por fuera del rango del 95% de los datos de las variaciones de las
obligaciones con el publico. Y, asi mismo, este crecimiento de las obligaciones con el publico se explica
por un crecimiento en diciembre del 2005 de 6,96% en los depdsitos a la vista por fuera del rango del
95% de los datos de las variaciones de los depdsitos a la vista.

Continuando, en abril del 2008 también existe un fuerte crecimiento del pasivo en 4,29% debido a un
crecimiento de las obligaciones con el publico de 4,5%, que a su vez crecié por el aumento de los
depdsitos a la vista y a plazo de 4,8% y 4,5% respectivamente.

Finalmente, en diciembre del 2012 existe un exceso de liquidez, ya que el pasivo crece en 4,47% causado

por un aumento fuera del rango normal de 5,08% de las obligaciones con el publico. Este fuerte
crecimiento de las obligaciones con el publico fue causado, a su vez, por un aumento mas que
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proporcional de los depdsitos a la vista de 8,75% a comparacién de la disminucién de los depdsitos a
plazo de -2,78%. En este punto se observa un efecto sustitucién de los depositantes, donde estos
desplazan sus preferencias desde los depdsitos a plazo a los depdsitos a la vista. Lo que refleja una
mayor seguridad de los depositantes con respecto al futuro, ya que dejan de ahorrar a largo plazo y
prefieren ahorrar a corto plazo.

Sin embargo, si se realiza un analisis solo de las obligaciones con el publico se encuentra un momento en
el periodo de analisis 2003-2012 donde caen las obligaciones fuera del rango del 95% de los datos.
Empero, no llega a afectar de sobremanera al pasivo. Este momento es en enero del 2011 donde las
obligaciones con el publico caen en -2,19% bajo el rango normal por causa de una fuerte caida de los
depdsitos a plazo del -2,74% bajo el rango del 95% de los datos de las variaciones de los depdsitos a
plazo. Esta afirmacidn se observa en el grafico N° 14 de la volatilidad de las obligaciones con el publico y
en el grafico N°13 de la volatilidad de los depdsitos a plazo.

Finalmente, se pudo observar que esta herramienta nos permite analizar los periodos desde el punto de
vista del pasivo donde la liquidez fue mala y buena en el periodo 2003-2012. Por otro lado, también se
pudo demostrar que las exportaciones tienen un comportamiento similar al pasivo y a las variables
contenidas en el pasivo, como las obligaciones con el publico. Este punto se mostré en diciembre del
2008, donde las exportaciones del petrdleo disminuyeron de manera fuerte al igual que el pasivo.

Andlisis de la tasa pasiva implicita

La tasa pasiva implicita anual es un indicador que se calcula como la razén entre los intereses causados o
pagados y el promedio de las obligaciones con el publico, este calculo se divide para los dias
transcurridos en el mes de analisis y se anualiza el indicador, multiplicando por doce. Es decir, muestra
cuanto las instituciones financieras pagan por intereses sobre los depdsitos de diferentes tipos
representados por las obligaciones con el publico que constan en su balance. En el grafico N° 16 se
muestra la evolucién de la tasa pasiva implicita de la banca privada ecuatoriana en el periodo 2003-
2012.

Por tanto, es evidente que la tendencia de la tasa pasiva implicita ha ido a la baja, en otras palabras, hoy
se paga menos por intereses que antes. Sin embargo, si nos fijamos en la evolucién de la tasa pasiva
implicita observamos que en tiempos de crisis como en el 2003, donde el pais se recuperaba de la
dolarizacién, y en el 2008 y principios del 2009, donde se estaba pasando una crisis financiera mundial, la
tasa pasiva implicita anual sube. Esto evidencia que en momentos de crisis donde las captaciones caen,
los bancos para mantener la liquidez, insertan el estimulo para los depositantes de subir la tasa pasiva y
asi aumentar las captaciones.
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Grafico N°16: Tasa pasiva implicita % anual de la banca privada ecuatoriana, periodo 2003-2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn7

Esta afirmacidn, también se evidencia en los graficos N°17 y N°18, donde la tasa de variacién anual de las
captaciones (Obligaciones con el publico en miles de ddlares) presenta un menor crecimiento en el
periodo 2006-2008, y como respuesta a este acontecimiento la banca privada decidié aumentar la tasa
pasiva. Es asi, que en el grafico N°18 la tasa de variacién de la tasa pasiva implicita crece en mayor
proporcién en el periodo 2006-2008 que en los afios anteriores.

Grafico N°17: % Tasa de variacion anual de captaciones de la banca privada ecuatoriana, periodo 2003-
2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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Grafico N°18: % Tasa de variacidon anual de la tasa pasiva implicita de la banca privada ecuatoriana,
periodo 2003-2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Ademas, el gréfico N°19 se puede observar en color azul el factor de correlacion entre la tasa de
variacion anual de las capaciones y la tasa de variacién anual de la tasa pasiva implicita anual. Asi mismo,
en el grafico N°19 se muestra en el la linea punteada la tasa de variacién anual de las captaciones. El
comportamiento de las dos curvas graficadas en el grafico N°19 muestra que mientras que las
captaciones bajan, el factor de correlacién sube. Lo que muestra que las captaciones y la tasa pasiva
implicita anual poseen una relacién negativa.

Asi mismo, en la Tabla N°2 se puede observar el coeficiente de correlacién negativo (-1,3%) entre la tasa
de variacidn anual de las obligaciones con el publico o captaciones y la tasa de variacidn anual de la tasa
pasiva implicita anual. Es decir, que si la tasa de variacidn anual de las captaciones cae entonces la tasa
de variacion anual de la tasa pasiva implicita subira. Por ende, los bancos privados si reaccionan ante una
caida de las captaciones, dando una mayor tasa pasiva.

Tabla N° 2: Coeficiente de correlacion entre la Tasa de variacion anual de las obligaciones con el
publico y la tasa de variacion anual de la tasa pasiva implicita anual, periodo 2003-2012.

TASA DE VARIACION ANUAL DE LAS TASA DE VARIACION ANUAL DE LA

OBLIGACIONES CON EL PUBLICO TASA PASIVA IMPLICITA
TASA DE VARIACION ANUAL DE LAS 100,0% -1,3%
OBLIGACIONES CON EL PUBLICO
TASA DE VARIACION ANUAL DE LA TASA -1,3% 100,0%

PASIVA IMPLICITA

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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Grafico N°19: Factor de correlacion de la tasa de variacion anual de captaciones y la tasa de variacién

anual de la tasa pasiva implicita de la banca privada ecuatoriana, periodo 2003-2012

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
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En el grafico N°20 se muestra un grafico de dispersion entre la tasa de variacién anual de captacionesy la

tasa de variacién anual de la tasa pasiva implicita de la banca privada ecuatoriana, periodo 2003-2012.

En este gréfico se puede observar una relacidn negativa entre ambas variables, ademas la ecuacion de la

curva muestra una pendiente negativa de -0,0238 como se observa el grafico N°20.

Grafico N°20: Relacién entre la tasa de variacion anual de captaciones y la tasa de variacidn anual de la

tasa pasiva implicita de la banca privada ecuatoriana, periodo 2003-2012
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Composicion del Activo

Es fundamental analizar la composicion del activo, ya que indica cuanto de este activo estda disponible en
casos de problemas de liquidez, y cuanto se encuentra colocado en activos que devengan intereses como
la cartera de créditos o las inversiones.

En el Grafico N° 21 del periodo 2003-2012 se muestra que la cartera de créditos representd un promedio
del 51% de los activos. Mientras que los fondos disponibles representaron en el mencionado periodo un
promedio del 22% de los activos seguido por las inversiones que representaron en promedio de 14%.

Por lo tanto, debido a esta estructura del activo debe existir un manejo eficiente de los créditos en
cuanto a plazos con respecto a las obligaciones con el publico, ya que la mayor parte del activo se
encuentra dentro de la cartera de créditos. Si no existen medidas sobre el manejo de crédito en cuanto a
plazos, las instituciones financieras privadas del Ecuador podrian presentar problemas de liquidez. Es
decir, si la mayor parte de las obligaciones con el publico son depésitos a la vista, la mayor parte de la
cartera de crédito debe ser a corto plazo. Para que asi, los activos vayan acorde a las obligaciones que
deben cumplir los bancos con sus depositantes.

Grafico N°21: Participacion de los tipos de créditos en la cartera total de la banca privada ecuatoriana,
periodo 2003-2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Debido a la importancia de la cartera de créditos en el activo se analizara la participacion de los
diferentes tipos de créditos que la conforman. Este procedimiento se hara con el fin de determinar que
fortalezas y debilidades que posee la banca privada ecuatoriana con respecto a la liquidez, tomando en
cuenta plazos y montos.
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En el grafico N°22 se muestra que la cartera comercial en el periodo 2003-2012 representa en promedio
el 44% de la cartera total. Sin embargo, la participacion ha variado en gran proporcion del 2003-2012, ya
qgue la desviacién estdndar de la participacidén ha sido del 9,74%. Es decir, que la participacion de la
cartera comercial en el total de cartera durante 2003-2012 ha fluctuado entre 34,67% y 54,15%.

También se observa una tendencia a la baja de la participacién en la cartera total de la cartera
comercial. Esta disminucién de participacion se ha debido a la tendencia al alta de la participacién de la
cartera de consumo, que para el periodo 2003-2012 ha presentado un promedio de 32% y una
desviacion estdndar de 4,94%. En otras palabras, la participacion de la cartera de consumo ha fluctuado
entre 27,44% y 37,31%. Asi mismo, en porcentajes de participacion mas pequefios se encuentra la
cartera de vivienda y microempresa que han tenido un promedio de 11% y 12% de participacién
promedio respectivamente. En este sentido, al existir mayor crédito de consumo, se incentiva mads a la
importacién, ya que de algunos productos como los vehiculos existen en minima proporcién en la oferta
nacional. Y por ende, se incentiva a una fuga de dinero en la economia ecuatoriana. Por tanto, es
importante tomar en cuenta la opcidn de las restricciones al crédito de consumo, para frenar la salida de
dinero de la economiay, asi mismo, conservar la liquidez dentro de los bancos nacionales.

Grafico N°22: Participacion de la cartera de créditos de la banca privada ecuatoriana, periodo 2003-
2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Se debe tomar en cuenta que segln Rodriguez (1980:124), los créditos presentan varias situaciones. El
primer elemento serian los plazos de vencimiento; es decir, un banco que atraviesa dificultades de
liquidez puede sortearlas con facilidad si sus préstamos son de rdpida recuperacion.

Por ende, si se toma el caso de la cartera comercial por vencer por plazos, en el grafico N° 23 y en la
tabla N° 3 se observa que en promedio del periodo 2003-2012, el 34% de la cartera comercial por vencer
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estd a mas de 360 dias, el 15% corresponde a préstamos de 181 a 360 dias, el 17% a préstamos de 91 a
180 dias, el 20% a préstamos de 31 a 90 dias y el 14% a préstamos de 1 a 30 dias. Por ende aunque una
parte considerable de la cartera comercial se encuentra en el tramo de mas de un afio, un 66% de la
cartera corresponde a préstamos a menos de un afio.

Tabla N°3: Participacion Promedio del periodo 2003-2012 de la cartera comercial por vencer por plazos
de la banca privada ecuatoriana.

13,85%
19,97%
17,40%
14,71%
34,10%

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Grafico N°23: Participacion de la cartera comercial por vencer por plazos de la banca privada
ecuatoriana, periodo 2003-2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Es asi que la cartera comercial por vencer en el caso de la banca privada ecuatoriana es mas liquida, y
por tanto para las instituciones que se dediquen mas a este sector les serd mas facil sortear los
problemas de liquidez. Sin embargo, se debe tomar en cuenta que en época de crisis la cartera comercial
se vuelve mas iliquida porque tiene una tendencia a caer en altos rangos de mora. Como se observa en el
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grafico N° 24 donde se muestra la morosidad de la cartera comercial en el periodo 2003-2012. En el
periodo de la crisis mundial a finales del 2008 e inicios del 2009 se observa una elevacién de la
morosidad de la cartera comercial. Por otro lado, esta elevacién también fue debido al cambio de
normativa en la provisidn de activos de riesgo en la resolucion No JB-2008-1050 de la Superintendencia
de Bancos del Ecuador (2008: 2) que menciona lo siguiente:

“SEGUN LA CALIFICACION OTORGADA.- La administracién de cada entidad controlada, debera proceder a

constituir provisiones, cuyos porcentajes minimos y maximos seran:”
(Superintendencia de Bancos del Ecuador, 2008: 2)

Tabla N°4: Tabla de constitucion de provisiones segun el tipo de activos de riesgos, vigente en el 2008.

DIAS DE MOROSIDAD PORCENTAJE % DE PROVISION
COMERCIAL | CONSUMO | VIVIENDA | MICROEMPRESA | MINIMO MAXIMO
0-30 0-15 0-60 0-15 1% 4%
31-90 16-45 61-180 |16-45 5% 19%
91-180 46-90 181-270 |46-90 20% 49%
181-360 91-120 271-450 |91-120 50% 99%
(+) 360 (+) 120 (+) 450 | (+) 120 100%

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador, resolucién No JB-2008-1050
Elaboracién: Doris Nieding

Grafico N°24: Morosidad de la cartera comercial, periodo 2003-2012
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Asi mismo, analizando la cartera de consumo por vencer por plazos en el grafico N°25 y en la tabla N°5
en promedio del periodo 2003-2012 se revela que la cartera de mas de 360 dias representa el 30%, el
17% corresponde a la cartera de 181 a 60 dias, el 11% a la cartera de 91 a 180 dias, el 11% a la cartera de
30 a 90 dias y, finalmente el 32% a la cartera de 1 a 30 dias.

No obstante, el caso de la cartera comercial por vencer se repite en la cartera de consumo por vencer, ya
que el 70% de la cartera de consumo estd a menos de un afio, y el 30% a mas de un afo. Por lo tanto, los
bancos privados ecuatorianos prefieren la cartera de consumo ya que tienen mds rapidez en la
devolucidn de los fondos y pueden mantener un buen nivel de liquidez.

Tabla N°5: Participacion Promedio del periodo 2003-2012 de la cartera de Consumo por vencer por
plazos de la banca privada ecuatoriana.

Cartera de Consumo Por Vencer
Plazo Promedio_ de participacion del
periodo 2003-2012
De 0 a 30 dias 31,70%
De 31 a 90 dias 10,67%
De 91 a 180 dias 10,95%
De 181 a 360 dias 16,56%
De mas de 360 dias 30,12%

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Grafico N°25: Participacion de la cartera de consumo por vencer por plazo de la Banca privada
ecuatoriana, periodo 2003-2012
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Por el contrario, en el grafico N°26 y en la tabla N° 6 se observa la cartera de vivienda por vencer, que en
el periodo 2003-2012, la cartera a mas de 360 dias representd en promedio del 88% y apenas el 12% es
cartera a menos de un afo. Es decir, es el caso contrario a la cartera de consumo y comercial por vencer,
ya que se posee menos liquidez en el sentido de la recuperacidn rapida de los fondos.

Tabla N°6: Participacion Promedio del periodo 2003-2012 de la cartera de Vivienda por vencer por
plazos de la banca privada ecuatoriana.

Cartera Vivienda Por Vencer
Plazo Promediq de participacion del
periodo 2003-2012
De 0 a 30 dias 1,00%
De 31 a 90 dias 2,00%
De 91 a 180 dias 3,00%
De 181 a 360 dias 6,00%
De mas de 360 dias 88,00%

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

No obstante, seglin Rodriguez (1980:124), los préstamos de vivienda pueden considerarse como activos
cuyo grado de realizacién como crédito es muy reducido, pero se pueden realizar acciones para su
movilizacién y venta en el mercado de valores. Por este motivo existen instituciones financieras privadas
gue escogen especializarse en esta clase de créditos, ya que pueden obtener liquidez a través de la venta
por titularizaciones de cartera en el mercado de valores.

Grafico N°26: Participacion de la cartera de vivienda por vencer por plazo de la Banca privada
ecuatoriana, periodo 2003-2012
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En la cartera de microempresa por vencer en el grafico N° 27 y en la tabla N°7 se observa que en
promedio del periodo 2003-2012 los créditos a mas de 360 dias representaron el 23% de la cartera, el
27% correspondio a los créditos de 181 a 360, el 22% a los créditos de 91 a 180 dias, el 18% a la cartera
de 31a90diasy el 10% a la cartera de 1 a 30 dias.

Tabla N°7: Participacion Promedio del periodo 2003-2012 de la cartera de Microempresa por vencer
por plazos de la banca privada ecuatoriana.

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Esta informacidn indica que la cartera de microcrédito por vencer se maneja mas a corto plazo, ya que el
77% en promedio del periodo 2003-2012 se encuentra a menos de un afo, mientras que el 23% se
encuentra a mas de una ano. Por tanto, la cartera de microempresa es liquida y atractiva para los bancos
privados desde la perspectiva del control de riesgo de liquidez.

Grafico N°27: Participacion de la cartera de microempresa por vencer por plazo de la Banca privada
ecuatoriana, periodo 2003-2012
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Morosidad del Activo

Es importante mencionar que la morosidad se refiere a cuanto representa la cartera improductiva
(cartera vencida + cartera que no devenga intereses) en la cartera total de las entidades financieras. Es
asi, que en el caso de Ecuador, la morosidad de la cartera total de los bancos privados en el periodo
2003-2012 ha ido decreciendo, ya que en el 2003 la morosidad se encontraba en 7,88%, disminuyendo
en el 2005 a 4,75%. La tendencia a la baja en la morosidad ha sido constante, teniendo un punto maximo
en el 2003 con 7,88% de morosidad y un minimo en el 2011 con 2,24%. Sin embargo, se observa que la
morosidad en el 2012 se elevd a 2, 80%, lo cual es 0,56 puntos porcentuales mayor que el 2011. Por otra
parte, en el periodo 2008-2009 se observa un crecimiento de la morosidad de la cartera total, ya que
pasa de 2,50% a 2,91%. Este crecimiento de la morosidad del 2008 al 2009 es debido al cambio de
normativa en la calificacidon de activos de riesgo en la resoluciéon No JB-2008-1050 de la Superintendencia
de Bancos del Ecuador (2008: 2) que se menciond anteriormente.

Lo anteriormente mencionado se puede observar en el gréfico N° 28, donde se muestra la evoluciéon de
la morosidad ampliada de la cartera total de los bancos privados en el periodo 2003-2012.

Grafico N°28: Morosidad ampliada de la cartera total de los bancos privados, periodo 2003-2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Por otro lado, como se puede observar en el grafico N° 29, si se analiza la tasa de crecimiento anual de
la morosidad se afirma que la morosidad en promedio ha variado de manera negativa, ya que su media
es de -8,79%. Ademas, la tasa de variacion de la morosidad ha fluctuado entre mas menos 18,39%. Asi
mismo, el punto minimo de la tasa de variacion anual de la morosidad se presentd en el 2006, donde
llegd a decrecer en 32,64%, pasando de una morosidad de 4,75% en el 2005 a 3,20% en el 2006. En
contraposicion, el punto maximo de variaciéon anual de la morosidad se efectud en el 2012 con una tasa
de crecimiento de 25,17%, donde la morosidad de la cartera total pasé de 2,24% en el 2011 a 2,80% en
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el 2012. Este hecho fue debido a un cambio realizado en julio del 2012 que establecié cupos limite para
las tarjetas de crédito. Es asi que en la Resolucion NO. JB-2012-2217 de la Superintendencia de Bancos
del Ecuador donde en el articulo N°2 se menciona que con respecto a “los requerimientos de patrimonio
técnico, la Cartera de créditos de consumo aprobados y no desembolsados (640410) se ponderara de
acuerdo con el siguiente cronograma (Tabla N°8) a partir de julio del afio 2012” (SB, 2012):

Tabla N°8: Cupos para la cartera de tarjetas de crédito de consumo seguin su ponderacién para el
patrimonio técnico de la institucion emisora de la tarjeta establecido desde julio del 2012.

FECHA DE INICIO % DE PONDERACION PARA
PATRIMONIO TECNICO
Julio 2012 10%
Octubre 2012 25%
Enero 2013 0%
Abrl 2013 75%
Julio 2013 100%

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

La cartera de créditos de consumo aprobados y no desembolsados que corresponde a la cuenta 640410
que segun el catdlogo de cuentas de los contingentes de la Superintendencia de Bancos del Ecuador del
01 de abril del 2015, vigente hasta el 30 de julio del 2015:

Registra el saldo no desembolsado del crédito de consumo aprobado por las instituciones financieras
publicas y privadas, en los cuales la entidad ha adquirido un compromiso para el otorgamiento, pero que
en razén del contrato o convenio o por cualquier otro motivo se encuentran pendientes de desembolso.
Registra ademds el valor de la carta de crédito extendida a favor del tarjetahabiente, por orden de la
compafiia emisora de tarjetas de crédito y las instituciones financieras emisoras y/o administradoras de
tarjetas de crédito, para la contabilizacién del cupo autorizado y consumos efectuados por el
tarjetahabiente.

(Superintendencia de Bancos del Ecuador, 2015: 15)

En ese sentido, el porcentaje de ponderacidon del patrimonio técnico no sera en base al saldo
desembolsado UTILIZADO de la tarjeta de crédito, sino en base del total del cupo de la tarjeta del
crédito, es decir lo desembolsado y lo no desembolsado.
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Grafico N°29: Tasa de Crecimiento Anual de la Morosidad de la Cartera Total de los bancos privados,
periodo 2003-2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Desde un punto de vista diferente, se observa que el periodo 2003-2006 ha sido una etapa de
recuperacion en lo que respecta a la morosidad. Ya que en este periodo la asimilacion de la dolarizacion
produjo que la morosidad tuviera constantes tasas de variacién negativas, lo cual es un punto positivo
para la banca de esa época.

En este sentido, se observa que del 2003 al 2006 la tasa de variacidon pasé de -5,96% en el 2003 a -
32,64% en el 2006. En la misma linea, se afirma que los periodos donde la morosidad disminuyd en
mayor medida fueron 2004, 2005, 2006, 2008 y 2010. Es asi, que las tasas de variacidn estos periodos
fueron de -18,28% (2004); -26,33% (2005); -32,64% (2006); -13,63 (2008) y -22,78% (2010).

Si se realiza un analisis mas profundo, se puede evidenciar que para el 2004 la baja de la morosidad de la
cartera total fue principalmente causada por un fortalecimiento de la calidad de la cartera de consumo y
vivienda. Es decir, que en diciembre del 2004 la morosidad de la cartera de consumo y de vivienda
disminuyd en 29,22% y 42,82% respectivamente con respecto a diciembre del 2003, esta afirmacion se
puede evidenciar en el grafico N°30 y N°31, donde se muestra respectivamente las tasas de variacién de
la morosidad de la cartera consumo y vivienda.
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Grafico N°30: Tasa de Crecimiento Anual de la Morosidad de la Cartera de Consumo de los bancos
privados, periodo 2003-2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Gréfico N°31: Tasa de Crecimiento Anual de la Morosidad de la Cartera de Vivienda de los bancos
privados, periodo 2003-2012
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Elaboracién: Doris Nieding Ledn

En la misma linea, la reduccidn de la morosidad de la cartera total en el 2005 se debe principalmente a
un fortalecimiento de la calidad de la cartera de consumo y vivienda, y asi mismo, de la calidad de la
cartera comercial. Es asi, que para el 2005 la morosidad de la cartera comercial disminuye en 25,84%,
mientras que la morosidad de la cartera de consumo en 33,77% vy, finalmente, la morosidad cartera de
vivienda disminuye en 41,06%. Este punto se puede observar en el grafico N° 30, N° 31 y N° 32, donde se
muestra respectivamente las tasas de variacién de la morosidad de la cartera de consumo, vivienda y
comercial.
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Grafico N°32: Tasa de Crecimiento Anual de la Morosidad de la Cartera Comercial de los bancos
privados, periodo 2003-2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Por su parte, para el 2006, la disminucion de la morosidad de la cartera total se produjo
fundamentalmente por una mejora en la calidad de la cartera comercial y microempresa. Ya que, en el
grafico N° 32 y N° 33, para el 2006 la morosidad de la cartera comercial bajé en 48,69% mientras que la
morosidad de la cartera de microempresa disminuyd en 25,13%.

Asi mismo, en el 2008, la baja de la morosidad de la cartera total fue producto a un robustecimiento de
la calidad de la cartera comercial, que se observa en el grafico N° 32. Es decir, la morosidad de la cartera
comercial bajé en 22,80% en el 2008.

Finalmente, la baja de la morosidad de la cartera total en el 2010 es consecuencia de una mejora de la
calidad de la cartera comercial y de microempresa. Este punto se puede observar en el grafico N°32 y
N°33, donde la morosidad de la cartera comercial y de microempresa bajan en 33,83% y 29,45%
respectivamente en el 2010.
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Grafico N°33: Tasa de Crecimiento Anual de la Morosidad de la Cartera de Microempresa en los bancos
privados, periodo 2003-2012
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Por otro lado, se debe tomar en cuenta que los periodos donde mas crecié la morosidad fueron en el
2009 (16,19%) y en el 2012 (25,17%). De esta manera, la morosidad en el afio 2008 fue de 2,50%
elevandose a 2,91% en el 2009. La principal causa de este suceso fue la evidente reaccion a la crisis
financiera mundial que llego a afectar el desempefio de la cartera total de los bancos privados.

Ademas, el aumento de la morosidad de la cartera total en el 2009 se produjo principalmente por un
crecimiento de la morosidad de la cartera comercial en 31,40% y, asi mismo, un aumento en la
morosidad de la cartera de vivienda en 32,80%, como se puede observar en el grafico N°32 y N°31.

En la misma linea, se observa que en el 2012 también existié una fuerte elevacion de la morosidad de la
cartera total, ya que crecié en 25,17%. En los graficos N° 30 y N° 33 se muestra que este aumento fue
debido a un incremento de la morosidad de la cartera de consumo en 47,27% y, ademas, un aumento en
la morosidad de la cartera de microempresa de 48,93%. Por ende, para el 2012 se observa un deterioro
en la calidad de la cartera de consumo y microempresa.

La tasa activa de los bancos privados y brechas de tasa

Los bancos privados en el Ecuador durante el periodo 2003-2012 han tenido una tendencia decreciente
en lo que refiere a la tasa que ganan por los depdsitos propios de los bancos. Es decir, esta tasa se refiere
a la proporcion entre intereses y descuentos ganados por depdsitos y los fondos disponibles que existe
en el banco. Esta tendencia decreciente se puede observar en el grafico N° 34. Por otra parte, también es
observable que en el periodo 2006-2008 los bancos recibieron una tasa alta con respecto a los intereses
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y descuentos ganados por depdsitos. Ya que este periodo fue en sus inicios la primera visidn de
recuperacion completa al cambio de la dolarizacién. Sin embargo, en Julio del 2008 cae la relacién
Intereses y descuentos ganados por Depdsitos/Fondos disponibles ya que se hizo una reforma de la Ley
del régimen tributario interno donde se indica que:

Con el fin de que sean deducibles los intereses pagados por créditos externos otorgados directa o
indirectamente por partes relacionadas, el monto total de estos no podrd ser mayor al 300% con respecto
al patrimonio, tratandose de sociedades. Tratandose de personas naturales, el monto total de créditos
externos no debera ser mayor al 60% con respecto a sus activos totales.

(Asamblea Constituyente del Ecuador, Julio 2008)

Grafico N°34: Tasa Anual de rendimiento de los depdsitos pertenecientes a los bancos privados
(Intereses y descuentos ganados por Depésitos/Fondos disponibles), periodo 2003-2012.
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

De la misma manera, el rendimiento de inversiones para los banco privados, representado por los
intereses y descuentos ganados por inversiones sobre inversiones totales, ha tenido una tendencia
decreciente, lo que se puede observar en el grafico N°35. En la misma linea, se puede observar que en
los primeros afios de la dolarizacidn existe la tasa de rendimiento mas alta del periodo (6,67% en enero
del 2003), sin embargo, el rendimiento va disminuyendo hasta llegar a 3,20% en mayo del 2004. Por otro
lado, para el 2005, el rendimiento de inversiones presenta un comportamiento similar a la tasa anual de
rendimiento de los depdsitos pertenecientes a los bancos. Es asi, que se puede observar que la tasa de
rendimiento de inversiones se mantiene alta en el periodo 2005 -2008 con un promedio de 4,39% que
comparado con el promedio del periodo de estudio 2003-2012 (3,89%) es relativamente mayor. Sin
embargo, del 2009 al 2012 la tasa de rendimiento de las inversiones ha sido mas reducida. Ya que para
enero del 2009 la tasa fue de 2,89% que comparado con diciembre del 2008 (4,01%) significd una
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reduccion de 1,11 puntos porcentuales. No obstante, la tasa de rendimiento de inversiones ha ido
mejorando al llegar al 2012 donde presento una tasa de 4,03%.

Grafico N°35: Tasa Anual de rendimiento de inversiones de los bancos privados (Intereses y
descuentos ganados por Inversiones/Inversiones), periodo 2003-2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)

Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Por otra parte, se ha analizado la tasa activa implicita total, que se refiere a la division entre los intereses

y descuentos ganados de la cartera de crédito con respecto al total de cartera de créditos, y se ha

determinado una tendencia relativamente constante, lo cual se puede ver en el grafico N°36.

Grafico N°36: Tasa Activa Implicita de los bancos privados, periodo 2003-2012
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Sin embargo, al observar el comportamiento de la tasa de variacidon anual de la tasa activa implicita se
identifica una tendencia creciente en su variacion, presente en el grafico N°37. La tasa de variacion anual
de la tasa activa implicita nos muestra que para el periodo 2004-2006 fue mayormente decreciente,
presentando un promedio del periodo mencionado de -12,25%. Durante el periodo 2004-2006 el punto
minimo fue en abril del 2005 donde la tasa activa implicita decrecié 23,57% con respecto a abril del
2004.

Por otro lado, desde el 2007 hasta finales del 2008 existen tasas de crecimiento positivas, llegando a un
maximo de 24,24% en febrero del 2008. Sin embargo, en diciembre del 2007, el directorio del Banco
Central del Ecuador (2007) establece la regulacidn No. 153-2007 donde indica las tasas de interés activas
efectivas maximas, que corresponden a la tasa promedio ponderada por monto, en dodlares de los
Estados Unidos de América, de las operaciones de crédito concedidas en cada segmento, en las cuatro
semanas anteriores a la Ultima semana completa del mes en que entraran en vigencia, multiplicada por
un factor a ser determinado por el Directorio del Banco Central del Ecuador. Es decir, se establecieron
techos a la tasa activa, por ende a partir de febrero del 2008 la tasa activa implicita empieza a crecer en
menor proporcién. Ademds, la crisis financiera mundial perjudica efectivamente a la tasa activa implicita
gue reciben los bancos privados en el 2009. Ya que para enero del 2009, existe una baja de la tasa activa
implicita de 8,18% con respecto a enero del 2008. Sin embargo, para diciembre del 2011 y diciembre del
2012 existe una tasa de crecimiento anual positiva de la tasa activa implicita que reflejé 3,74% y 3,51%
respectivamente, por tanto existid una recuperacion en la economia.

Grafico N°37: Tasa de variacién anual de la tasa activa implicita de los bancos privados, periodo 2003-
2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)

Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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Liquidez

Una forma de analizar la liquidez es estudiar la composicién de los fondos disponibles reflejada en el
grafico N°38. En el periodo 2003-2012 se pudo observar que la cuenta Bancos y otras instituciones
financieras tienen la participacién mayoritaria del total de los fondos disponibles. Es asi, que en
promedio del periodo 2003-2012, los fondos disponibles de los Bancos y otras instituciones financieras
representaron el 61% de los fondos disponibles. En segundo lugar se encuentran los depdsitos de encaje
gue representan en promedio del periodo 2003-2012, el 21% del total de los fondos disponibles.

Por otra parte, la caja en el periodo 2003-2012 tuvo una participacién promedio del 14% de los fondos
disponibles de los bancos privados. Y finalmente, se encuentran los efectos de cobro inmediato y
remesas de transito que representan en promedio del periodo 2003-2012 en 4% y 0,3% de los fondos
disponibles respectivamente. La forma de composicién antes mencionada, evidencia que la mayor parte
de los fondos disponibles de los bancos privados se encuentra de la manera mas liquida, es decir dentro
de bancos y otras instituciones financieras.

Por otro lado, una gran parte de los fondos disponibles (21% en promedio del periodo 2003-2012) se
encuentra de una manera con menos liquidez como depdsitos de encaje. Por tanto, esta estructura
evidencia que existe la seguridad de que los bancos privados no caigan en el riesgo de liquidez debido a
gue en promedio el 61% de sus fondos disponibles son fuertemente liquidos, perteneciendo a la cuenta
banco y otras instituciones financieras. A su vez, se puede observar que del 2003 al 2011 no ha sido muy
variante la participacién de los Bancos y otras instituciones financieras en los fondos disponibles, ya que
su desviacidn estandar es de mas menos 4%.

Sin embargo, en el 2012 la participacién de la cuenta Bancos y otras instituciones financieras cayé al
47%, 13 puntos porcentuales menos que en el 2011. Por otra parte, para el 2012 los depdsitos de encaje
llegaron al 30%, 8 puntos porcentuales mayor que en el 2011. Este fendmeno fue la respuesta a la
Regulacion No. 027-2012 del Banco Central del Ecuador, que se aplicd el 20 de junio del 2012. Donde se
estipulaba que el aporte de las instituciones financieras privadas deben aportar al fondo de liquidez en el
afio 2012, el 5% de sus depdsitos sujetos a encaje. Lo cual, antes del 2012 las instituciones financieras
privadas solo debian aportar el 3% de los depdsitos sujetos a encaje (Banco Central del Ecuador, 20 de
junio del 2012).
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Grafico N°38: Composicidn de los Fondos Disponibles de los bancos privados, periodo 2003-2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Por otro lado, la tasa de variacion anual de los fondos disponibles en el grafico N° 39 muestra una
desviacidn estdndar de 13%, es decir que los fondos disponibles de la banca privada del Ecuador en el
periodo 2003-2012 tiene una volatilidad alta. Es asi, que en el 2003, 2004 y 2005 los fondos disponibles
crecieron en 24%, 25% y 17% respectivamente, sin embargo, en el 2006 los fondos disponibles variaron
en la minima proporcion de 0,43%. Por otra parte, en el 2007 los fondos disponibles aumentaron
fuertemente en 40,21%. Sin embargo, para el 2008, 2009, 2010 y 2011 la variacién anual de los fondos
disponibles ha sido menor, de 29%, 13%, 8% y 1,22%. El crecimiento anual de 29% de los fondos
disponibles en el 2008 se muestra como un indicador de defensa de los Bancos privados o una menor
proporcién de colocacidon de préstamos en ese periodo por la crisis financiera mundial. Sin embargo,
para el 2012 se ve una recuperacion, con un crecimiento del 24%.
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Grafico N°39: Tasa de variacion anual de los Fondos Disponibles de los bancos privados, periodo 2003-
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Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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Por otra parte, en el grafico N° 40 se encuentra la tasa de variacién de la cuenta de Bancos y otras

instituciones financieras que tuvo una desviacién estandar de 19%, es decir, posee una volatilidad alta.
Es asi, que en el 2007 y 2003 la cuenta Bancos y otras instituciones financieras crecié en 52% y 35%.

Mientras que en el 2006, 2010 y 2012 la cuenta de caja varidé en -11%, 3% y -3%.

Grafico N°40: Tasa de variacion anual de la cuenta Bancos y otras instituciones financieras de la Banca

privada, periodo 2003-2012

60% - - 3.500.000
50% - 3.000.000
5 40% - 2.500.000
© 0,
© 30% - 2.000.000
g 20%
N - 1.500.000
S 10%
,;, 0% - 1.000.000
-10% - 500.000
-20% L0

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

I Bancos y otras instituciones financieras
= \/ariacién % anual de Bancos y Otras intituciones financieras

—— Lineal (Variacién % anual de Bancos y Otras intituciones financieras)

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Miles de ddlares

84



En la misma linea, en el grafico N° 41 se muestra la tasa de variacién anual de los Depdsitos para encaje
gue ha poseido una desviacién estandar de 32%, lo que refleja una alta volatilidad de esta cuenta. Es asi
qgue en el 2008 y 2012 los depdsitos para encaje crecieron en 90% y 67%. El aumento de los depdsitos de
encaje del 2008 fue debido a la creacidn del Fondo de liquidez del sistema financiero ecuatoriano en el
Registro Oficial No. 498 de la Superintendencia de Bancos del Ecuador (Junta Bancaria del Ecuador,
2008). Este fondo de liquidez para el 2008 fue definido en 3% de los depdsitos de encaje. Y, a su vez,
existié otro aumento en el 2012 del fondo de liquidez, donde fue definido en el 5% de los depdsitos de
encaje por la Regulacidon No. 027-2012 del Banco Central del Ecuador. Por otro lado, los periodos donde
los depdsitos de encaje han aumentado en menor proporcién y han disminuido han sido en el 2003,
2009, 2010 y 2011 con una tasa de variacidn anual de -9%, 2%, -5% y 3% respectivamente.

Grafico N°41: Tasa de variacion anual de la cuenta Depdsitos para encaje de la Banca privada, periodo
2003-2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Por otro lado, en el grafico N° 42 se muestra la tasa de variacién de la cuenta Caja que ha poseido una
desviacidn estandar de 9,01% en el periodo 2003-2012, que representa una volatilidad moderada. Se
debe recalcar que en el 2008, 2010 y 2012 han sido los periodos donde mas ha crecido la cuenta Caja, en
30%, 24% y 27%. Por otro lado, los periodos donde ha crecido en menor proporcién la cuenta antes
mencionada fueron en el 2004, 2009 y 2011, con 1%, 7% y 13%. Esto evidencia un decrecimiento en la

economia en estos periodos.
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Grafico N°42: Tasa de variacién anual de la cuenta Caja de la Banca privada, periodo 2003-2012
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Capitulo II: Andlisis de los indicadores de liquidez en el sistema
financiero ecuatoriano y su relacion con las exportaciones y remesas
en el periodo 2003-2012.

Con el fin de establecer una relacién entre indicadores de liquidez, exportaciones y remesas, en primer
término se definieron tres indicadores de liquidez. El primer indicador se refiere a los Fondos disponibles
dividido para el total depdsitos a corto plazo que segln la Nota técnica N°5 de la Superintendencia de
Bancos del Ecuador (2002: 2) es una relacién que “permite conocer la capacidad de respuesta de las
instituciones financieras, frente a los requerimientos de efectivo de sus depositantes, en el corto plazo”.

Donde los Fondos Disponibles son los recursos que representan dinero efectivo, es decir billetes y
monedas metalicas. Y el “Total Depésitos a Corto Plazo son aquellos que pueden ser reclamados por sus
propietarios en el corto plazo, esto es, dentro de 90 dias, es decir los depdsitos a la vista, las operaciones
de Reporto, los depdsitos de 1 a 30 dias y los depdsitos de 31 a 90 dias” (Superintendencia de Bancos del
Ecuador, 2002: 2). El segundo indicador es la cobertura de los 25 mayores depositantes, el cual segun la
Nota técnica N°5 de la Superintendencia de Bancos del Ecuador (2002: 2) es “la relacién que permite
conocer la capacidad de respuesta de las instituciones financieras, frente a los requerimientos de
efectivo de sus 25 mayores depositantes”.

Es decir: ., Fondos MayorLiquidez
Relacion = -
Saldo de los 25 may ores dep ositantes

Ademas, los Fondos de mayor liquidez son “recursos de mayor liquidez, que no sélo incluyen dinero
efectivo, sino también diversas operaciones que se pueden hacer efectivo de manera inmediata o en un
plazo relativamente menor” (Nota técnica N°5 de la Superintendencia de Bancos del Ecuador, 2002: 2). 21
Mientras que el Saldo de los 25 mayores depositantes se refiere al saldo de las 25 mayores cuentas
bancarias. Y Finalmente, el tercer indicador escogido fue la Cobertura de los 100 mayores depositantes
que es la relacién que “permite conocer la capacidad de respuesta de las instituciones financieras, frente
a los requerimientos de efectivo de sus 100 mayores depositantes” (Superintendencia de Bancos del
Ecuador, 2002: 2).

Esta relacidn esta conformada de la siguiente forma:

Fondos MayorLiquidez Ampliado
Saldo de los 100 may ores dep ositantes

Relacion =

Donde los Fondos de Mayor Liquidez Ampliado son “aquellos de mayor liquidez, sumados a otros fondos
que poseen una liquidez alta, pero menor en relacién con los primeros” (Superintendencia de Bancos del
Ecuador, 2002: 2). 2 Y el Saldo de los 100 mayores depositantes es aquel perteneciente al saldo de las
100 mayores cuentas bancarias (Superintendencia de Bancos del Ecuador, 2002: 2).

21
Anexo A
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Fondos disponibles sobre el total de depdsitos a corto plazo

Si se analiza el indicador de los Fondos disponibles sobre el total de depdsitos a corto plazo, se puede
observar que en el periodo 2003-2012, la media es 30,52% y una desviacion tipica de 2,98%, por tanto
varia entre 27,55% vy 35,43%.

Tabla N°9: Estadisticos descriptivos del indicador de Fondos disponibles sobre Total depdsitos a corto
plazo, periodo 2003-2012.

fon_dis_sobre_dep_cortop

N Vélidos 115

Perdidos 5
Media 30,5254
Mediana 30,2429
Moda 24,902
Desv. tip. 2,97533
Varianza 8,853
Rango 13,96
Minimo 24,90
Maximo 38,86
Suma 3510,42

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

El indicador de Fondos disponibles sobre total depdsitos a corto plazo que se encuentra en el grafico N°
43, muestra cdmo ha ido evolucionando la liquidez en el periodo de estudio 2003-2012.

Con el fin de determinar periodos de baja o alta liquidez se ha tomado los valores que exceden el rango
donde se encuentra el 90% de los datos, los cuales estan sefialados en el grafico N° 43 por puntos azules
en el caso de exceso de liquidez y puntos rojos en el caso de baja liquidez. Este rango para el indicador
Fondos disponibles sobre total depdsitos a corto plazo va de 25,62% a 35,43%.

Es asi, que existen varias fechas donde se presenta una alerta de baja liquidez. La primeras dos fechas
donde se registra una baja en la liquidez son en abril del 2005 y en mayo del 2005, donde el indicador se
encuentra el 24,90% vy 25,14% respectivamente. En abril del 2005 Ia relacién de los fondos disponibles
sobre el total de depdsitos a corto plazo fue baja a comparacién del periodo 2003-2012 debido
principalmente a una caida de los fondos disponibles que de marzo a abril del 2005 decrecieron 6,93%,
lo que fue causado por la caida de la cuenta caja (-2,97%), bancos y otras instituciones financieras (-
20,53%) y remesas de transito (-37,98%). Este hecho afectd a la liquidez en el mes de abril 2005 y a su
vez en mayo 2005, donde no existid una recuperacion evidente, ya que a pesar de que los fondos
disponibles crecieron el 3% en comparacion de abril, el indicador de liquidez siguié por debajo del rango
del 90% de los datos.
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En enero del 2007 se registrd otra caida de liquidez con un indicador de 25,60%. Esta caida fue debido a
una disminucién de 7,92% de los fondos disponibles con respecto a diciembre del 2006, lo que, a su vez
fue causado por la caida con respecto al mes de diciembre del 2006 de la cuenta caja (-3,50%), depdsitos

para encaje (-17,17%), Bancos y otras instituciones financieras (-12,86%) y la remesas en transito (-
40,66).

Por otra parte, de febrero del 2008 a agosto del 2008 se registra un exceso de liquidez en el periodo de
estudio 2003-2012. Donde se presentaron los siguientes indicadores: febrero 2008 (35,45%), marzo 2008
(36,42%), abril 2008 (38,86%), mayo 2008 (37,19%), junio 2008 (36,92%), julio 2008 (37,63%) y agosto
2008 (36,58%). Ya que los fondos disponibles crecieron en febrero del 2008 10,36% con respecto al mes
anterior, en marzo 2008(7,85%), en abril 2008 (11,92%). En mayo y junio del 2008 los fondos disponibles
decrecen en 2,77% y 0,50% respectivamente, sin embargo, debido al fuerte crecimiento de los meses
anteriores el indicador de fondos disponibles sobre total depdsitos a corto plazo sigue reflejando una
alta liquidez. En julio y agosto del 2008 el indicador de liquidez también refleja alta liquidez debido a un
crecimiento mensual de los fondos disponibles de 4,22% y 0,55% respectivamente.

Finalmente, en noviembre del 2011 existe una caida de la liquidez, ya que el indicador de fondos
disponibles sobre el total de depdsitos a corto plazo se encuentra bajo el rango del 90% de los datos,
presentdndose en 25,30%. La caida del indicador en noviembre del 2011 fue debido principalmente a
una variacién negativa de los fondos disponibles (-11,52%) mds que proporcional que la variacion del
total de depdsitos a corto plazo que también decrecieron en 1,27%. La disminucion de 11,52% de los
fondos disponibles de octubre a noviembre del 2011 fue debido principalmente a una variacién mensual
negativa de la cuenta caja (-3,68%), depdsitos para encaje (-10,38%), bancos y otras instituciones
financieras (-14,31%) y efectos de cobro inmediato (-16,59%).

Grafico N°43: Fondos disponibles sobre Total de depésitos a corto plazo, periodo 2003-2012
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Cobertura de los 25 Mayores Depositantes

Otro indicador de liquidez que se tomara en cuenta en el analisis es la cobertura de los 25 mayores
depositantes. La media de este indicador entre en periodo 2003-2012 es 156,57%, y posee una
desviacion estandar de 20,91%, por tanto varia entre 135,65% y 177,48%.

Tabla N°10: Estadisticos descriptivos del indicador de Cobertura de los 25 Mayores Depositantes,

periodo 2003-2012.

cober_25_may_depo

N Vélidos 115

Perdidos 5
Media 156,5678
Mediana 155,4229
Moda 147,09%
Desv. tip. 20,91509
Varianza 437,441
Rango 110,45
Minimo 116,16
Méximo 226,61
Suma 18005,29

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

El indicador de Cobertura de los 25 mayores depositantes que se encuentra en el grafico N° 44, muestra
como ha ido evolucionando la liquidez de los 25 mayores depositantes en el periodo de estudio 2003-
2012.

Asi mismo, en el orden de determinar periodos de baja o alta liquidez se ha tomado los valores que
exceden el rango donde se encuentra el 90% de los datos, los cuales estan sefialados en el grafico N° 44
por puntos azules en el caso de exceso de liquidez y puntos rojos en el caso de baja liquidez. Este rango
para el indicador de Cobertura de los 25 mayores depositantes va de 122,06% a 191,08%.

La primera fecha donde se encuentra un exceso de liquidez es en mayo del 2004 donde el indicador de
cobertura del 25 de mayores depositantes llega a ser de 226,61, en este mismo mes los fondos
disponibles tuvieron crecimiento mensual de 2%. Por otra parte en enero, febrero y junio del 2007 existe
una alerta de baja liquidez, ya que el indicador se encuentra en 116,16%, 120,21% y 118,86%. En enero
del 2007 existe una baja en liquidez debido a que los fondos de mayor liquidez cayeron en 9,03% con
respecto a diciembre del 2006, estos fondos de mayor liquidez corresponden al numerador del
indicador de cobertura de los 25 mayores depositantes. Este hecho fue causado principalmente a una
variacion mensual negativa de 7,88% de los fondos disponibles en el mes de enero del 2007. Sin

embargo, a pesar de que en febrero del 2007 existe un crecimiento mensual de los fondos de mayor
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liquidez en 2,11%, no pudo compensar la caida del 9,03% de los fondos de mayor liquidez de enero del
2007 y el indicador de cobertura de los 25 mayores depositantes (120,21%) siguido mostrando una alerta
de baja liquidez en febrero del 2007.

En la misma linea, en junio del 2007 el indicador de cobertura de los 25 mayores depositantes se
presentan en 118,86%, lo cual estad fuera del rango del 90% de los datos del periodo 2003-2012. La
presencia de baja liquidez en junio del 2007 es debido a un decrecimiento mensual de 2,25% de los
fondos de mayor liquidez con respecto a mayo del 2007. La causa principal de este decrecimiento es una
variacién mensual negativa de los fondos disponibles en -2,42% en junio del 2007 con respecto al mes
anterior.

Por otra parte, el indicador de cobertura de los 25 mayores depositantes nos muestra en marzo vy abril
del 2011 un exceso de liquidez, evidenciando un indicador de 202,51% 7 205,06% respectivamente. El
exceso de liquidez de marzo del 2011 fue debido a un crecimiento mensual de los fondos de mayor
liquidez en 6,33%, el cual fue causado, a su vez, por una variacion mensual positiva de los fondos
disponibles de 7,18%. En la misma linea, el exceso de liquidez en abril del 2011 se evidencia en el aun
mayor crecimiento mensual de 1,26% de los fondos de mayor liquidez, asi mismo derivado de un
crecimiento mensual del 1,38% de los fondos disponibles.

Ademas, otros casos de exceso de liquidez se pueden observar en febrero, marzo y diciembre del 2012,
ya que el indicador de cobertura de los 25 mayores depositantes llegd a 192%; 192,83% y 198,76%
respectivamente. En febrero del 2012 el exceso de liquidez es debido a un crecimiento mensual de
4,02% de los fondos de mayor liquidez, que, a su vez, deriva de un crecimiento mensual de los fondos
disponibles (0,54%) y Operaciones de reporto (35,16%) respectivamente.

Asi mismo, en marzo del 2012 el exceso de liquidez que refleja el indicador de cobertura de los 25
mayores depositantes (192,83%) es debido a un crecimiento mensual de 4,13% de los fondos de mayor
liqguidez, donde la causa de este crecimiento es una variacién mensual positiva de los fondos disponibles
de 4,95%.

Finalmente, en diciembre del 2012 el exceso de liquidez que nos muestra el indicador de cobertura de
los 25 mayores depositantes es debido a un crecimiento mensual del 13,90% de los fondos de mayor
liqguidez. Donde la principal causa de este aumento fue un crecimiento mensual de los fondos disponibles
de 18,60% en diciembre del 2012.
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Grafico N°44: Cobertura de los 25 mayores depositantes, periodo 2003-2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Cobertura de los 100 Mayores Depositantes

Finalmente, el ultimo indicador de liquidez que sera usado en el analisis es la cobertura de los 100

mayores depositantes. Es asi, que la media de este indicador entre en periodo 2003-2012 es 107,11%, y
posee una desviacién estandar de 11,11%, por tanto varia entre 96% y 118,21%.

Tabla N°11: Estadisticos descriptivos del indicador de Cobertura de los 100 Mayores Depositantes,

periodo 2003-2012.

cober_100_may_depo
N Validos 115
Perdidos 5
Media 107,1059
Mediana 108,0456
Moda 98,10?
Desuv. tip. 11,10518
Varianza 123,325
Rango 66,32
Minimo 81,28
Maximo 147,60

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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El indicador de Cobertura de los 100 mayores depositantes que se encuentra en el grafico N° 45, muestra
cémo ha ido evolucionando la liquidez de los 100 mayores depositantes en el periodo de estudio 2003-
2012.

En la misma linea, para conocer la existencia de baja o alta liquidez se ha tomado los valores que
exceden el rango donde se encuentra el 90% de los datos, los cuales estan sefalados en el grafico N° 45
por puntos azules en el caso de exceso de liquidez y puntos rojos en el caso de baja liquidez. Este rango
para el indicador Cobertura de los 100 mayores depositantes va de 88,78% a 125,43%.

En primer lugar, en mayo del 2004, el indicador de cobertura de los 100 mayores depositantes nos
muestra un exceso de liquidez ya que llega a ser de 147,60%. Este exceso de liquidez es debido a un
crecimiento mensual de los fondos disponibles de 2,20% en mayo del 2004.

Sin embargo, en enero, febrero, marzo y junio del 2007 el indicador de cobertura del 100% de los
depositantes muestra una alerta de baja liquidez, mostrando un indicador de 81,28%; 84,71%; 85,23% y
87,31% respectivamente. La causa principal de la baja liquidez de enero del 2007 es el decrecimiento
mensual de -11% de los Fondos de Mayor Liquidez Ampliado, el cual es el numerador de indicador de
cobertura de los 100 mayores depositantes. Asi mismo, el crecimiento de los Fondos de Mayor liquidez
Ampliado del mes de enero del 2007 es debido a una variacién mensual negativa de -7,88% de los fondos
disponibles. Es asi, que el decrecimiento mensual del 11% de los fondos de mayor liquidez ampliado de
enero del 2007 no puede ser compensado por el crecimiento de febrero y marzo del 2007 de 1,91% vy
1,64% de los fondos de mayor liquidez ampliado, y por ende, el indicador de cobertura de los 100
mayores depositantes sigue mostrando hasta el mes de marzo del 2007 una alerta de baja liquidez.

En la misma linea, en junio del 2007 la baja liquidez que nos muestra el indicador de cobertura de los 100
mayores depositantes (87,31%) es debido al decrecimiento mensual de los Fondos de Mayor Liquidez
Ampliado de -0,81%. Este hecho es debido, a su vez, a un decrecimiento mensual de -2,42% de los
Fondos Disponibles.

Por otra parte, en marzo y abril del 2011 el indicador de cobertura de los 100 mayores depositantes
muestra un exceso de liquidez con valores de 127,62% y 130,24% respectivamente. Este hecho es debido
a un crecimiento mensual de los Fondos de Mayor Liquidez Ampliado de 6,05% y 2,05% para marzo y
abril del 2011. Esto, a su vez, es causado por el aumento de 7,18% y 1,38% en marzo y abril del 2011 de
los Fondos Disponibles.

Finalmente, en el mes de diciembre del 2012 existe también un exceso de liquidez desde el punto de
vista del indicador de cobertura de los 100 mayores depositantes, ya que el indicador llega a ser de
127,21%. La causa principal de este hecho es un crecimiento mensual del 13,77% de los Fondos de
Mayor Liquidez Ampliado en diciembre del 2012. Y ademas, el crecimiento de los Fondos de Mayor
Liquidez Ampliado es derivado de una variacién mensual positiva de 10,31% de los Fondos Disponibles
en diciembre del 2012.
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Grafico N°45: Cobertura de los 100 mayores depositantes, periodo 2003-2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Exportaciones y Remesas en el Ecuador

Previo de establecer la relacion entre liquidez, exportaciones y remesas, se debe conocer de qué manera
se encuentran estructuradas las exportaciones y remesas en el Ecuador en el periodo 2003-2012.

Ya que, en primer término el andlisis de la presente disertacién busca establecer una relacién entre la
liquidez; las exportaciones y remesas, se pretende conocer que tan grande es la ponderacion del monto
en miles de ddlares de las remesas y las exportaciones con respecto a la sumatoria de las mismas. Por
ende, en el grafico N°46 se puede observar la evolucién de la ponderacion mencionada anteriormente en
el periodo 2003-2012.

Es asi, que en el grafico N°46 se observa que la importancia de las remesas con respecto a la suma de las
remesas y exportaciones, va disminuyendo al paso de los afios, iniciando en el 2003 con una
participacién del 21% y finalizando en el 2012 en el 9%.

Grafico N°46: Ponderacion del monto en miles de ddlares FOB de las Exportaciones y Remesas con
respecto a la totalidad de las mismas, periodo 2003-2012
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Fuente: Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién Doris Nieding Ledn

94



En el grafico N°46 se observa que las exportaciones totales poseen el mayor peso con respecto a la suma
de las remesas y exportaciones. Ademas, las exportaciones se dividen en exportaciones primarias e
industrializadas, en el Grafico N°47 se puede observar la participacion de ambas en las exportaciones
totales. Ademas, se puede observar que las exportaciones primarias representan la mayor parte de las
exportaciones, iniciando en el 2003 con una participaciéon del 74% de las exportaciones totales y
finalizando en el 2012 con el 77% de la participacién. Mientras que las exportaciones de productos
industrializados tuvo una participacion del 26% en el 2003 y finalizé en el 2012 con una participacién del
23% de las exportaciones totales.

Grafico N°47: Ponderacion del monto en miles de dolares FOB de las Exportaciones de Productos
primarios y Exportaciones de productos industrializados con respecto al Total de las Exportaciones,
periodo 2003-2012
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Fuente: Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

En la misma linea, las exportaciones primarias en miles de délares FOB se dividen en exportaciones de
Petréleo Crudo, Banano y platano, Café, Camardn, Abaca, Madera, Atun, Pescado, Flores Naturales, y
Otros productos primarios. Sin embargo, los productos que poseen mas participacion en el total de las
exportaciones de productos primarios son el Petréleo Crudo, Banano y platano, Camardn y las Flores
naturales. Se puede observar en el grafico N° 48 que en el afio 2012 el Petréleo Crudo representd el 69%
de las exportaciones primarias totales, y asi mismo, el Banano y platano representé el 11%, el Camardn
llegd a la participacidon del 7% y finalmente, las Flores naturales llegaron a representar el 4%. Es decir,
que solo en estos 4 productos se encuentra representado el 91% de las exportaciones de productos
primarios en el ailo 2012. Por ende para el presente anadlisis solo se tomaran en cuenta las exportaciones
del Petréleo Crudo, Banano y platano, Camaroén y Flores naturales en lo que se refiere a exportaciones
de productos primarios.
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Grafico N°48: Ponderacion del monto en miles de délares FOB de las Exportaciones por Producto
Primario con respecto al Total de las Exportaciones Primarias, periodo 2003-2012
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Fuente: Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Por otro lado, las Exportaciones de productos industrializados en miles de délares FOB se dividen en
Exportaciones de Derivados de petrdleo, Café elaborado, Elaborados de cacao, Harina de pescado, Otros
elaborados productos del mar, Quimicos y fdrmacos, Manufacturas de metales, Sombreros,
Manufacturas de textiles y Otros productos industrializados. Sin embargo, los productos que poseen mas
participacién en el total de las exportaciones de productos industrializados son Otros productos
elaborados, Otros elaborados productos del mar, Derivados de petréleo y Manufacturas de metales. Se
puede observar en el grafico N° 49 que la participacién en el 2012 reflejé un 27% para Otros productos
elaborados, un 21% para Otros elaborados productos del mar, un 20% para Derivados de petrdleo y un
17% para Manufacturas de metales. Es asi, que solo en estos 4 productos se encuentra representado el
85% de las exportaciones de productos industrializados en el afio 2012. En este sentido, para el andlisis
de los productos industrializados solo se tomaran en cuenta esos cuatro productos industrializados.
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Grafico N°49: Ponderacion del monto en miles de délares FOB de las Exportaciones por Producto
Industrializado con respecto al Total de las Exportaciones de Productos industrializados, periodo 2003-
2012
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Fuente: Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Liquidez y su relacion con las exportaciones y remesas

Con el fin de establecer una relacion entre liquidez y; exportaciones y remesas se ha considerado realizar
un analisis a través de regresiones lineales de cada indicador con respecto a las exportaciones por
producto mas relevantes y las remesas.

Regresion lineal multivariada del Indicador de Fondos Disponibles/Total de
Depositos a corto plazo con respecto las Exportaciones y las remesas

En primer término, se analizard el indicador de los Fondos Disponibles sobre Total de Depdsitos a corto
plazo con respecto a las remesas y exportaciones totales en miles de délares FOB. Con el fin de poseer
una regresion significativa, se ha introducido un auto regresivo de orden 1, para eliminar la
autocorrelacién.

Por ende, la regresion sera:

Fondos Disponibles

Depositos a CP = a + (1) * Exportaciones_totales + (32) * Remesas + (f3)AR(1) + u
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Es asi, que en el Anexo B de la presente disertacion se puede observar un resumen del modelo de la
regresion entre el indicador de Fondos Disponibles/Total de Depdsitos a corto plazo con respecto a las
exportaciones totales y remesas. En primer lugar, se observa el indicador Durbin- Watson (1,98) que se
encuentra muy cercano a dos, por ende la regresion es significativa. A continuacién, se observa la
significancia de las variables independientes y se determina que las exportaciones totales y remesas no
son significativas para la poblacién, es decir, se acepta la hipdtesis nula de que los coeficientes de estas
variables son igual a 0 a nivel poblacional. Esto es debido a que la t de student de 1,94 de las
exportaciones totales y 1,33 de las remesas, es menor a la t de student critica (1,980) con un nivel de
confianza del 95% para 120 datos. Por ende, en conjunto ambas variables juntas, exportaciones y
remesas, no poseen una influencia significativa en el indicador de fondos disponibles/pasivos a corto
plazo.

Sin embargo, se decide realizar una regresion lineal multivariada del indicador de fondos disponibles
sobre total de depdsitos a corto plazo con respecto a las exportaciones totales, ya que es la variable que

tiene la t de student mds cercana a la t de student critica. Por ende, la nueva regresion sera:

Fondos Disponibles

Depésitos a CP = a+ (B1) * Exportaciones_totales + (32)AR(1) + p

Es asi que, en el Anexo C se muestra el resumen del modelo de la regresion entre el indicador de Fondos
Disponibles/Total de Depdsitos a corto plazo con respecto a las exportaciones totales. En ese sentido,
gue se observa que el indicador Durbin- Watson se encuentra muy cercano a dos, por ende la regresion
es significativa. A continuacidn, se observa la significancia de la variable independiente (0,03), la cual es
menor a 0,05, por tanto, se rechaza la hipdtesis nula de que el coeficiente de las exportaciones totales es
0 a nivel poblacional. Esto es debido a que la t de student de 2,97 de las exportaciones totales es mayor a
la t de student critica (1,980) con un nivel de confianza del 95% para 120 datos. Por ende, segun los
coeficientes, a un aumento de mil délares FOB de las exportaciones totales, aumenta en 2,22 x107°
puntos porcentuales el indicador de Fondos disponibles sobre depdsitos a corto plazo. Ademas, el
coeficiente de determinacién (R cuadrado) indica de las exportaciones totales explican en un 75,57% la
variabilidad del indicador de Fondos disponibles sobre depdsitos a corto plazo.

Ya determinado que las exportaciones totales tienen una influencia en el indicador de Fondos
disponibles sobre depésitos a corto plazo, se analizara el indicador de los Fondos Disponibles sobre Total
de Depdsitos a corto plazo con respecto a las exportaciones por producto mas significativas dentro de las
exportaciones totales en miles de ddlares FOB. Con el fin de poseer una regresién significativa, se ha
introducido un auto regresivo de orden 1, para eliminar la autocorrelacion.

Por ende, la regresion sera:
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Fondos Disponibles

Depositos a CP
=a+t (Bl) * EXpetroleo crudo T (BZ) * EXBanano + (83) * EXCamarén + (84) * EXplores
+ (BS) * EXDerivados Petréleo + (86) * EXOtros Elaborados productos del Mar + (87)
* EXManufacturas de Metales T (88) * EXOtros Productos Elaborados T (Bg)AR(l) +p

Es asi, que en el Anexo D se puede observar un resumen del modelo de la regresion entre el indicador de
Fondos Disponibles/Total de Depdsitos a corto plazo con respecto a las exportaciones por producto. En
primer término, se observa el indicado Durbin- Watson que se encuentra muy cercano a dos, por ende la
regresion es significativa. A continuacion, se observa los coeficientes de las variables dependientes y se
determina que la Unica variable que tiene una relacion significativa en la poblacién con el indicador de
los Fondos disponibles/ depdsitos a corto plazo son las exportaciones de banano. Esto es debido a que la
t de student de las exportaciones de banano (2,45) es mayor a la t de student critica (1,980) con un nivel
de confianza del 95% para 120 datos. Todas las demas variables independientes en valores absolutos son
menores al t de student critico (1,980) con un nivel de confianza del 95%, por ende se acepta la hipdtesis
nula de que los coeficientes de las variables independientes, excepto las exportaciones de banano, son 0
a nivel poblacional.

Es asi, que se realizara una nueva regresion lineal multivariada solo entre las exportaciones de banano y
el indicador de Fondos disponibles sobre Depdsitos a corto plazo, por ende, la nueva ecuacién sera:

Fondos Disponibles

=a+ (1) * EXpanano + (B2)AR(1) + 1

Depésitos a CP

Por tanto, en la tabla N°12, donde se muestra la regresion del indicador Fondos Disponibles/Total de
Depositos a corto plazo con respecto a las Exportaciones de Banano, se puede observar que el indicador
Durbin- Watson (1,94) se encuentra muy cercano a dos, es decir que la regresiéon es significativa.
Ademds, se muestra un coeficiente de determinacién R? , en el cual las exportaciones de banano
explican el 76,2% de la variabilidad del indicador de Fondos Disponibles/Total de Depdsitos a corto plazo.
Finalmente, se determina que por un aumento de mil délares FOB de las exportaciones de banano, sube
en 2,35 x 10~° puntos porcentuales del indicador de Fondos disponibles sobre depdsitos a corto plazo.
Esta Ultima afirmacion es valida ya que la t de Student de 2,77 es mayor a 1,980, el cual es la t de Student
critica con 95% de confianza para 120 datos.
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Tabla N°12: Tabla Resumen del Modelo de la regresion del indicador Fondos Disponibles/Total de
Depdsitos a corto plazo con respecto a las Exportaciones de Banano en miles de délares FOB, periodo
2003-2012.

Dependent Variable: FO_DCP

Method: Least Squares

Date: 02/09/15 Time: 20:50

Sample (adjusted). 2003M07 2012M12
Included observations: 114 after adjustments
Convergence achieved after 5 iterations

Yariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 27.35639 1.509647 18.12105 0.0000
EXP_BAMA 2.35E-05 8.46E-06 2TTT272 0.0064
AR(1) 0.856216 0.049226 17.39354 0.0000
R-zquared 0762402 Mean dependentvar 3053614
Adjusted R-squared 0.758120 3.0. dependentvar 2.985745
S.E. ofregression 1.468427 Akaike info criterion 3632224
Sum squared resid 2393468 Schwarz criterion 3704229
Log likelinood -204.0368 Hannan-Cuinn criter. 3.661447
F-statistic 178.0874 Durbin-Watson stat 1.943881
Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted AR Roots .86

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Por tanto, se determind que las exportaciones totales si poseen una influencia en el indicador de liquidez
de Fondos disponibles sobre depdsitos a corto plazo. Sin embargo, se indujo que las remesas no poseen
una influencia significativa en el indicador de fondos disponibles sobre depédsitos a corto plazo. Y
ademads, se determind que el producto de exportacion que mas influencia de manera significativa al
indicador de liquidez de Fondos disponibles/Total de Depdsitos a Corto Plazo, de forma directa es la
Exportaciéon de Banano y Platano.

Regresion lineal multivariada del Indicador de Cobertura de los 25 mayores
depositantes con respecto las Exportaciones y Remesas

El segundo indicador de liquidez que vamos a tomar en cuenta es la cobertura de los 25 mayores
depositantes. Con el fin de establecer una relacidon entre las exportaciones totales, remesas y este
indicador de liquidez, se procedio a realizar una regresion lineal multivariada. Con el fin de poseer una
regresion significativa, se ha introducido un auto regresivo de orden 1, para eliminar la autocorrelacién.
Por tanto la regresion sera:
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Cobertura de los 25 mayores depositantes
= a+ (B1) = Exportaciones * (f2)Remesas + ($3) * AR(1) + u

Es asi que en el Anexo E, se observa la regresion entre el indicador de cobertura de los 25 mayores
depositantes, las exportaciones totales y remesas. En ese sentido, la tabla muestra un Durbin — Watson
de 2,28 el cual es mayor a dos y por ende la regresion es significativa. Asi mismo, el coeficiente de
determinacién R? indica que las exportaciones totales explican en un 65,90% la variabilidad del indicador
de cobertura de los 25 mayores depositantes. Asi mismo, se observa que la t de Student de las
exportaciones totales es 2,77, mayor a la t de Student critica (1,980), por ende el coeficiente de las
exportaciones totales es diferente de 0 a nivel poblacional. Sin embargo, la t de Student de las remesas
es 1,05, menor a la t de Student critica (1,980), por ende el coeficiente de las exportaciones totales es
igual a 0 a nivel poblacional. Es asi que se deduce que a un aumento de mil ddlares FOB de las
exportaciones totales, sube 1,99 x 10~> en puntos porcentuales el indicador de cobertura de los 25
mayores depositantes. No obstante, a nivel poblacional las remesas no poseen una influencia en el
indicador de cobertura de los 25 mayores depositantes.

Ya establecida la relacién entre el indicador de cobertura de los 25 mayores y las exportaciones totales,
se decidio realizar una regresién lineal multivariada entre este indicador de liquidez y las exportaciones
por producto. Esto se realizd con el fin de determinar que producto influencia en mayor proporcién al
indicador de liquidez de cobertura de los 25 mayores depositantes. Ademas, para lograr una regresion
significativa, se ha introducido un auto regresivo de orden 1, para eliminar la autocorrelacidn.

En consecuencia, la regresién sera:

Cobertura de los 25 mayores depositantes
=a+t (Bl) * EXPetroleo crudo T (BZ) * EXBanano + (83) * EXCamarén + (84) * EXFlores
+ (BS) * EXDerivados Petréleo + (86) * EXOtros Elaborados productos del Mar + (67)

* EXManufacturas de Metales + (88) * EXOtros Productos Elaborados + (Bg) * Remesas
+ (B10) * AR(1) +

En consecuencia, el Anexo F muestra el resumen del modelo, en el cual el indicador Durbin- Watson
(2,24) es mayor a dos, por tanto la regresion es significativa para la poblacion. No obstante, si se observa
la significancia de las variables independientes, al ser mayores a 0,05 se acepta la hipdtesis nula de que
los coeficientes son 0 para la poblacidn. Sin embargo las exportaciones de banano y platano es la
variable que tiene menor significancia, por ende, se decide probar realizando una regresidén entre el
indicador de cobertura de los 25 mayores depositantes con las exportaciones de banano y platano.

Es asi, que la tabla N°13 muestra el resumen del modelo de la regresién entre el indicador de cobertura
de los 25 mayores depositantes y las exportaciones de banano:

Cobertura de los 25 mayores depositantes = a + (1) * EXganano + (82) * AR(1) +
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Ademas, en la regresidon se puede observar un Durbin — Watson de 2,26 el cual es mayor a 2, por ende, la

regresion es significativa. Asi mismo, el coeficiente de determinacién R? indica que las exportaciones de

banano explican en un 65,05% la variabilidad del indicador de cobertura de los 25 mayores depositantes.

Adicionalmente, la significancia de las exportaciones de banano de 0,005 es menor a 0,05 y, por ende, se

rechaza la hipdtesis nula de que el coeficiente de la regresidon es 0 a nivel poblacional. Finalmente, se

deduce del coeficiente de regresidén, que a un aumento de mil délares de las exportaciones de banano,

sube en 0,000188 puntos porcentuales el indicador de cobertura de los 25 mayores depositantes.

Tabla N°13: Tabla Resumen del Modelo de la regresion entre el indicador de Cobertura de los 25

mayores depositantes con respecto a las Exportaciones de Banano, periodo 2003-2012.

Dependent Variable: COB_25

Method: Least Squares

Date: 02/22M15 Time: 19:06

Sample (adjusted): 2003M07 2012M12

Included observations: 114 after adjustments
Caonvergence achieved after 10 iterations

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 131.8281 9762705 13.50324 0.0000
EXP_BAMNA 0.000188 6.57E-05 2866531 0.0050
AR(1) 0709342 0.070102 1011870 0.0000
R-squared 0.650548 WMean dependentvar 156.5000
Adjusted R-squared 0.644251 S.D. dependeantvar 20.99490
S.E. of regression 1252234 Akaike info criterion 7.913869
Sum squared resid 1740580 Schwarz criterion 7.8990874
Log likelinood -448 3755 Hannan-CQuinn criter. 7.8943092
F-statistic 103.3199  Durbin-\Watson stat 2.260738

Prob(F-statistic)

0.000000

Inverted AR Roots

a1

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)

Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Es asi, que se logrd determinar que existe una relacion entre el indicador de cobertura de los 25 mayores

depositantes y las exportaciones totales. No obstante, se comprobd que las remesas no poseen una
de Cobertura de los 25 mayores depositantes. Finalmente,
también se determind que el producto de exportacidon que mas influencia en la variabilidad del indicador

relacidn significativa con el indicador

de la cobertura de los 25 mayores depositantes son las exportaciones de banano.
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Regresion lineal multivariada del Indicador de Cobertura de los 100 mayores
depositantes con respecto las Exportaciones y Remesas

Finalmente, el ultimo indicador de liquidez que vamos a tomar en cuenta es la cobertura de los 100
mayores depositantes. Es asi, que para identificar una relacidn entre el indicador de cobertura de los 100
mayores depositantes con respecto a las exportaciones totales y remesas, se realizd una regresion lineal
multivariada. Ademas, con el objetivo de eliminar la autocorrelaciéon se afiadié a la regresidn un proceso
auto regresivo de orden 1.

Cobertura de los 100 mayores depositantes
=a+ (B1) = Exportaciones + ($2) * Remesas + (f3) * AR(1) + pn

Por ende, la Anexo G muestra el resumen del modelo, en el cual el indicador Durbin- Watson (2,29) es
mayor que dos, por tanto la regresidon es significativa para la poblacién. Ademas, el coeficiente de
determinacion (R cuadrado) muestra que las exportaciones totales y remesas explican en un 57,54% la
variabilidad del indicador de cobertura de los 100 mayores depositantes.

Asi mismo, la significancia de las exportaciones totales (0,0018) es menor a 0,05, por ende se rechaza la
hipétesis nula de que el valor poblacional de los coeficientes es 0. No obstante, en el caso de la remesas
la significancia es mayor a 0,05, es decir, se acepta la hipdtesis nula de que el valor poblacional del
coeficiente de las remesas es 0. Por ende, a un aumento de mil délares FOB de las exportaciones totales
aumentard en 1,19x 107> puntos porcentuales el indicador de cobertura de los 100 mayores
depositantes. Y, por otra parte, las remesas no tienen una influencia significativa sobre el indicador de
cobertura de los 100 mayores depositantes.

Ya demostrado que las exportaciones totales tienen influencia sobre el indicador de cobertura de los 100
mayores depositantes, se decidié realizar una regresidn lineal multivariada entre las exportaciones por
producto mas significativas y el indicador de cobertura de los 100 mayores depositantes. Ademas, con el
objetivo de eliminar la autocorrelacién se afiadié a la regresion un proceso auto regresivo de orden 1.

Cobertura de los 100 mayores depositantes

=a+t (Bl) * EXPetroleo crudo T (BZ) * EXBanano + (83) * EXCamarén + (84) * EXFlores
+ (BS) * EXDerivados Petréleo + (86) * EXOtros Elaborados productos del Mar + (67)

* EXManufa(:turas de Metales + (88) * EXOtros Productos Elaborados + ([39) * AR(l) +u

Por ende, la Anexo H muestra el resumen del modelo, en el cual el indicador Durbin- Watson (2,25) es
mayor que dos, por tanto la regresion es significativa para la poblacién.

Sin embargo, las significancias de todas las variables independientes de la regresidén presentada en la
Anexo H, son mayores a 0,05 y, por ende, se acepta la hipdétesis nula de que el valor poblacional de los
coeficientes son 0. No obstante, se observa que la menor significancia del grupo de las variables
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independientes es la significancia las exportaciones de petréleo crudo. Consecuentemente, se procedié a
realizar una regresién lineal multivariada con un proceso auto regresivo de orden 1 de las exportaciones
de petrdleo crudo con respecto al indicador de cobertura de los 100 mayores depositantes.

Por ende, la ecuacién de la regresion sera la siguiente:

Cobertura de los 100 mayores depositantes = a + (1) * EXpetroleo crudo + (B2) * AR(1) +

En la misma linea, en la tabla N°14 donde se observa el resumen del modelo de regresiéon entre el
indicador de cobertura de los 100 mayores depositantes y las exportaciones de petréleo crudo. En
primer término, la regresién muestra un indicador de Durbin - Watson de 2,25, lo cual es mayor a 2 por
ende la regresion es significativa. Ademas, el coeficiente de determinacién R? indica que las
exportaciones de petréleo crudo explican en un 56,42% la variabilidad del indicador de cobertura de los
100 mayores depositantes. Asi mismo, las exportaciones de petrdleo poseen una significancia de 0,0024,
la cual es menor a 0,05, y por tanto, se rechaza la hipdtesis nula de que el coeficiente de la regresion es
igual a 0 a nivel poblacional. Y finalmente, el coeficiente de la regresién menciona que a un aumento de
mil ddlares de las exportaciones de petrdleo crudo aumentara en 1,64 x 10~> puntos porcentuales el
indicador de cobertura de los 100 mayores depositantes. Es asi que se determind que el producto de
exportacion que afecta en mayor proporcién al indicador de cobertura de los 100 mayores depositantes
son las exportaciones de petrdleo crudo.

Tabla N°14: Tabla Resumen del Modelo de la regresion entre el indicador de Cobertura de los 100
mayores depositantes con respecto a las Exportaciones de Petréleo, periodo 2003-2012.

Dependent Variable: COB_100

Method: Least Squares

Date: 02/0915 Time: 20:43

Sample (adjusted) 2003M07 201212
Included observations: 114 after adjustments
Convergence achieved after 7 iterations

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 95.19870 4071114 23.62958 0.0000
EXP_PET 1.64E-05 5.2TE-06 3107983 0.0024
ARIT) 0648821 0072334 8983641 0.0000
R-squared 05642068 Mean dependentvar 107.0416
Adjusted R-squared 0556354 S.D. dependentvar 11.13343
S.E. of regression 7415614  Akaike info criterion 6.871016
Sum squared resid 6104.037 Schwarz criterion 6.943021
Log likelinood -388.6479 Hannan-Quinn criter. G.900238
F-statistic 71.85384 Durbin-Watson stat 2253825
Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted AR Roots G5

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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A través del analisis de tres indicadores diferentes de liquidez, se determiné que las exportaciones
totales si tienen una influencia significativa en la liquidez como tal, sin embargo, las remesas obtuvieron
el resultado contrario, mostrando no tener influencia en la liquidez. A su vez, se logré demostrar que las
dos exportaciones por producto que influencia de mayor manera a la liquidez, a través de la entrada de
divisas a la economia, son las exportaciones de petréleo y banano.

Capitulo lll: Modelo Logit de liquidez conveniente e ineficiente,
periodo 2003-2012.

Al haber sido ya establecida la relacion entre liquidez y exportaciones, se procederd a crear un indicador
qgue muestre la probabilidad de poseer una liquidez conveniente o ineficiente en los meses venideros
segun un analisis histdrico. Es asi, que a través de un modelo Logit se plantea realizar este indicador, que
permita determinar de una manera facil una alarma de riesgo de liquidez. Con el fin de aplicar el
indicador a las variables que presenten mes a mes los bancos privados, y ademas, a las variables
referentes a las exportaciones del pais.

Segun Aguayo (2012), un modelo Logit o regresién logistica binaria multivariante permite, a partir de los
coeficientes de la regresiéon de las variables independientes del modelo, obtener el riesgo de tener el
resultado para un determinado valor (x) respecto al valor disminuido en una unidad (x-1). Es asi, que si
las variables dependientes son variables cuantitativas, el resultado que se obtiene representa la
probabilidad del evento predicho que tiene un individuo con un valor x frente a la probabilidad que tiene
un individuo con un valor (x-1). Un ejemplo que menciona Aguayo (2012) es que en el caso de que la
variable independiente sea la EDAD, y se esté prediciendo la muerte, el resultado serd la probabilidad de
muerte que tiene un individuo de 40 afios con respecto a uno que tiene 39 afios.

Ademas, Aguayo (2012) menciona que para expresar la probabilidad de que ocurra el evento en cuestién
como funcion de ciertas variables, que se presume ser relevante s o influyentes, se debe predecir por
una variable dependiente en funcién de variables independientes, donde la ecuacidn general o funcién
logistica es:

1
1+ exp(—< —B1X1 — B2X2 — B3X3 — - — BkXk)

P(Y=1) =

En este sentido, se realizé una regresidn logistica binaria donde, como variable dependiente, se
encuentra “liquidez conveniente o ineficiente”. Esta variable identifica a la liquidez conveniente con 0y
a la liquidez ineficiente con 1. Se debe mencionar que para determinar la variable liquidez ineficiente (1)
se tomaron en cuenta los siguientes supuestos:
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1.- Los meses del periodo 2003-2012 que hayan tenido un indicador de fondos disponibles/Total
Depdsitos a corto plazo por debajo del rango del 90% de los datos de ese indicador, es decir bajo de
25,62%.

2.- Los meses del periodo 2003-2012 que hayan tenido un indicador de cobertura de los 25 mayores
depositantes por debajo del rango del 90% de los datos de ese indicador, es decir bajo de 122,06%.

3.- Los meses del periodo 2003-2012 que hayan tenido un indicador de cobertura de los 100 mayores
depositantes por debajo del rango del 90% de los datos de ese indicador, es decir bajo de 88,78%.

4.-En este punto se agrega un nuevo indicador, “El saldo de los 25 mayores depositantes/total de
depdsitos”, el cual determinard concentracidn de depositantes. Si este indicador esta por encima del
rango del 90% de los datos, es decir sobre de 23,68%, existe mayor concentracién de depdsitos en pocos
individuos, y por tanto, hay una liquidez ineficiente.

5.-Ademas, se usara el indicador del “Saldo de los 50 mayores depositantes/total de depdsitos”, el cual
determina una concentracidn mds abierta de depositantes. Si este indicador estd por encima del rango
del 90% de los datos, es decir sobre de 29,29%, existe mayor concentracion de depdsitos y, por ende,
una liquidez ineficiente.

|ll

6.-Asi mismo, el indicador del “Saldo de los 75 mayores depositantes/total de depdsitos” sera util para
determinar liquidez conveniente e ineficiente ya que indica que tan concentrados se encuentran los
depdsitos. Si este indicador esta por encima del rango del 90% de los datos, es decir sobre de 32,62%,

existe mayor concentracion de depdsitos y, por tanto, liquidez ineficiente.

7.-Finalmente, el indicador del “Saldo de los 100 mayores depositantes/total de depdsitos”, que indica la
concentracién de los depdsitos, sera util para determinar el tipo de liquidez. Si este indicador esta por
encima del rango del 90% de los datos, es decir sobre de 34,92%, significa una mayor concentracion de
depdsitos y, consecuentemente, una liquidez ineficiente.

Adicionalmente, las variables independientes en monto en miles de délares seran.-

Desde el pasivo:
Las Obligaciones con el Publico, Obligaciones Financieras.

Desde el Activo:
Fondos Disponibles, Inversiones, Cartera De Créditos.

Desde el sector externo, las exportaciones mas significativas de productos primarios e industrializados en
miles de délares FOB:
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Exportaciones de Petréleo Crudo, Banano Y Platano, Camardn, Flores, Otros productos industrializados,
Derivados de petréleo, Otros productos elaborados del mar, Manufacturas de Metales.

Es importante aclarar que se tomaron en cuenta las variables independientes mencionadas
anteriormente, ya que a través de varias pruebas se determiné que con esas variables el modelo era
valido para la poblacién.

Concentracion de Depositantes, periodo 2003-2012.

Antes de realizar el Modelo Logit, es fundamental explicar las nuevas variables que seran introducidas en
el modelo, es decir, la concentracién de los 25, 50, 75 y 100 mayores depositantes.

En primer término, en la tabla N° 15 se puede observar los estadisticos descriptivos del indicador de
concentracién de los 25 mayores depositantes, que se refiere a la divisién del Saldo de los 25 mayores
depositantes con respecto al total de Obligaciones con el publico. Adema3s, en la tabla N° 15 se muestra
qgue en promedio del periodo 2003-2012, los 25 mayores depositantes abarcan el 20,30% del total de
Obligaciones con el publico de la banca privada. Adicionalmente, se observa que la concentracién de los
25 mayores depositantes tiene una desviacion tipica de 2,05%, es decir que ha variado entre un 18% a un
22% en el periodo de abril del 2003 a diciembre del 2012. Es importante aclarar que no se tomé en
cuenta marzo del 2003 ya que presenta un valor atipico de 39,92%.

Tabla N°15: Tabla de estadisticos de Resumen de la Concentracidn de los 25 mayores depositantes,
periodo abril 2003-diciembre 2012.

con_25mayores

Vélidos 117

N Perdidos 3
Media ,2030
Mediana 12092
Moda 15
Desv. tip. ,02051
Varianza ,000

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

En la misma linea, en el Grafico N°50 se puede observar un grafico evolutivo de la concentracién de los
25 mayores depositantes con respecto al total de Obligaciones con el Publico de la banca privada en el
periodo marzo 2003 a diciembre 2012. Ademas, se debe agregar que existen dos meses donde la
concentracién de los 25 mayores depositantes se encuentra por encima del rango del 90% de los datos
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del periodo de analisis (23,68%), estos meses son marzo del 2003 con 39,99% y enero del 2006 con
24,58%. Es asi que se puede argumentar que en estos dos periodos existié liquidez ineficiente, ya que
una gran parte de los depdsitos estaban concentrados en tan solo 25 depositantes.

Grafico N°50: Concentracion de los mayores 25 depositantes, periodo 2003-2012.
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Adicionalmente, se puede realizar el analisis de concentracién de mercado o de liquidez en los 25
mayores depositantes a través del indice de Herfindahl- Hirschman. Es decir, de esta manera se puede
determinar si existe concentracion de liquidez en pocos depositantes, y por ende, una alta posibilidad de
riesgo de liquidez. Es asi que, segun Waldman y Jensen (2007:88) el indice Herfindahl- Hirschman
determina la concentraciéon de mercados y esta definido como la suma de cuadrados de las porciones de
mercado de todas las empresas de la industria, expresado matematicamente de la siguiente forma:

HH1=512+522+S32+~--+S,%=Z:Si2
i=j

En la misma linea, Waldman y Jensen (2007:88) afirman que un indice de Herfindahl- Hirschman de O
puntos muestra competencia perfecta, y de 10000 puntos muestra un monopolio. Asi mismo, mencionan
que un indice bajo 1500 simboliza baja concentracion, de 1500 a 2500 concentracién moderada, y de
2500 en adelante, alta concentracién de mercados. Es asi que, al dividir el Saldo de los 25 mayores
depositantes con respecto al total de obligaciones con el publico se puede observar la porciéon de
liqguidez que poseen los 25 mayores depositantes. En este sentido, con la informacién obtenida se
elaboro el indice Herfindahl- Hirschman de los 25 mayores depositantes, y tal como se puede observar
en el grafico N° 51, existe una baja concentracion de liquidez de los 25 mayores depositantes en el
mercado bancario ecuatoriano, ya que de junio del 2003 a diciembre del 2012 se observa indicadores
por debajo de los 1500 puntos.
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Grafico N°51: indice Herfindahl- Hirschman de los 25 mayores depositantes, periodo junio 2003-

diciembre 2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Por otra parte, en la tabla N° 16 se puede observar los estadisticos descriptivos del indicador de
concentracién de los 50 mayores depositantes, que trata de la division del Saldo de los 50 mayores
depositantes con respecto al total de Obligaciones con el publico. Asi mismo, en la tabla N° 16 se
muestra que en promedio del periodo 2003-2012, los 50 mayores depositantes abarcan el 25,69% del
total de Obligaciones con el publico de la banca privada. Ademas, se observa que la concentracién de los
50 mayores depositantes tiene una desviacion tipica de 2,18%, es decir que ha variado entre un 24% a un
28% en el periodo de abril del 2003 a diciembre del 2012. Es importante aclarar que no se tomé en

cuenta marzo del 2003 ya que presenta un valor atipico de 44,60%.

Tabla N°16: Tabla de estadisticos de Resumen de la Concentracién de los 50 mayores depositantes,

periodo abril 2003-diciembre 2012.

con_50mayores

Vélidos 117

N Perdidos 3
Media ,2569
Mediana ,2629
Moda 20
Desv. tip. 02177
Varianza ,000

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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Asi mismo, en el Grafico N°52 se puede observar un grafico evolutivo de la concentracién de los 50
mayores depositantes con respecto al total de Obligaciones con el Publico de la banca privada en el
periodo marzo 2003 a diciembre 2012. A su vez, existen tres meses donde la concentracién de los 50
mayores depositantes se encuentra por encima del rango del 90% de los datos del periodo de analisis
(29,29%), estos meses son marzo del 2003 con 44,60%, enero del 2006 con 29,98% y febrero del 2009
con 29,69%. Es asi que se puede argumentar que en estos tres periodos existid liquidez ineficiente, ya
qgue una gran parte de los depésitos estaban concentrados de gran manera en 50 depositantes.

Grafico N°52: Concentracion de los mayores 50 depositantes, periodo 2003-2012.
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracion: Doris Nieding Ledn

depositantes a través del indice de Herfindahl-Hirschman. Si se logra determinar que existe
concentracién de liquidez en solo 50 depositantes, existira por ende, una alta posibilidad de riesgo de
liquidez.

Es asi que, al dividir el Saldo de los 50 mayores depositantes con respecto al total de obligaciones con el
publico se puede observar la porcién de liquidez que poseen los 50 mayores depositantes. En este
sentido, con la informacién obtenida se elabord el indice Herfindahl-Hirschman de los 50 mayores
depositantes, y en el grafico N° 53, existe una baja concentracién de liquidez de los 50 mayores
depositantes en el mercado bancario ecuatoriano, ya que de junio del 2003 a diciembre del 2012 se
observa indicadores por debajo de los 1500 puntos.
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Grafico N°53: indice Herfindahl- Hirschman de los 50 mayores depositantes, periodo junio 2003-
diciembre 2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

En la misma linea, en la tabla N° 17 se puede observar los estadisticos descriptivos del indicador de
concentracién de los 75 mayores depositantes, lo cual se refiere a la divisién del Saldo de los 75 mayores
depositantes con respecto al total de Obligaciones con el publico. Por su parte, en la tabla N° 17 se
muestra que en promedio del periodo 2003-2012, los 75 mayores depositantes abarcan el 28,91% del
total de Obligaciones con el publico de la banca privada. Ademas, se observa que la concentracién de los
75 mayores depositantes tiene una desviacion tipica de 2,25%, es decir que ha variado entre un 27% a un
31% en el periodo de abril del 2003 a diciembre del 2012. Es importante aclarar que no se tomé en
cuenta marzo del 2003 ya que presenta un valor atipico de 47,23%.

Tabla N°17: Tabla de estadisticos de Resumen de la Concentracién de los 75 mayores depositantes,
periodo abril 2003-diciembre 2012.

con_75mayores

Vélidos 117

N Perdidos 3
Media ,2891
Mediana ,2939
Moda 232
Desv. tip. ,02250
Varianza 001

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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Ademas, en el Grafico N°54 se puede observar un grafico evolutivo de la concentracién de los 75
mayores depositantes con respecto al total de Obligaciones con el Publico de la banca privada en el
periodo marzo 2003 a diciembre 2012. Es importante mencionar que existen tres meses donde la
concentracién de los 75 mayores depositantes se encuentra por encima del rango del 90% de los datos
del periodo de andlisis (32,62%), estos meses son marzo del 2003 con 47,23%, enero del 2006 con
33,24% vy febrero del 2009 con 33,60%. Es asi que se puede argumentar que en estos tres periodos
existié liquidez ineficiente, ya que una gran parte de los depdsitos estaban concentrados de gran manera
en 75 depositantes.

Grafico N°54: Concentracion de los mayores 75 depositantes, periodo 2003-2012.
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Adicionalmente, si se realiza el indice de Herfindahl-Hirschman se puede analizar la concentracion de
mercado o de liquidez en los 75 mayores depositantes. Si se logra determinar que existe concentracién
de liquidez en solo 75 depositantes, puede existir una alta posibilidad de riesgo de liquidez en el sistema
bancario privado ecuatoriano.

Se procedié a dividir el Saldo de los 75 mayores depositantes con respecto al total de obligaciones con el
publico, con la informacion obtenida se elaboré el indice Herfindahl-Hirschman de los 75 mayores
depositantes. En el gréfico N° 55, existe una baja concentracion de liquidez de los 75 mayores
depositantes en el mercado bancario ecuatoriano, ya que de junio del 2003 a diciembre del 2012 se
observa indicadores por debajo de los 1500 puntos.
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Grafico N°55: indice Herfindahl- Hirschman de los 75 mayores depositantes, periodo junio 2003-
diciembre 2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Finalmente, en la tabla N° 18 se puede observar los estadisticos descriptivos del indicador de
concentraciéon de los 100 mayores depositantes, que trata de una division del Saldo de los 100 mayores
depositantes con respecto al total de Obligaciones con el publico. Es asi que en la tabla N° 18 se muestra
que en promedio del periodo 2003-2012, los 100 mayores depositantes abarcan el 31,14% del total de
Obligaciones con el publico de la banca privada. Ademads, se observa que la concentracién de los 100
mayores depositantes tiene una desviacién tipica de 2,30%, es decir que ha variado entre un 29% a un
33% en el periodo de abril del 2003 a diciembre del 2012. Es importante aclarar que no se tomé en
cuenta marzo del 2003 ya que presenta un valor atipico de 49,09%.

Tabla N°18: Tabla de estadisticos de Resumen de la Concentracion de los 100 mayores depositantes,
periodo abril 2003-diciembre 2012.

con_100mayores

Vélidos 117

N Perdidos 3
Media 3114
Mediana ,3167
Moda ,25°
Desv. tip. ,02295
Varianza 001

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

113



Ademas, en el Grafico N°56 se puede observar un grafico evolutivo de la concentraciéon de los 100
mayores depositantes con respecto al total de Obligaciones con el Publico de la banca privada en el
periodo marzo 2003 a diciembre 2012. Ademas, se llegd a determinar que existen tres meses donde la
concentracién de los 100 mayores depositantes se encuentra por encima del rango del 90% de los datos
del periodo de andlisis (34,92%), estos meses son marzo del 2003 con 49,09%, enero del 2006 con
35,58% y febrero del 2009 con 36,17%. Es asi que se puede argumentar que en estos tres periodos
existié liquidez ineficiente, ya que una gran parte de los depdsitos estaban concentrados de gran manera
en 100 depositantes.

Grafico N°56: Concentracion de los mayores 100 depositantes, periodo 2003-2012.
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Finalmente, se puede obtener un andlisis de concentracién de mercado o de liquidez en los 100 mayores
depositantes a través del indice de Herfindahl- Hirschman. Por tanto, de esta manera se determinara si
existe concentracién de liquidez en pocos depositantes, y por ende, una alta posibilidadde posser una
liquidez ineficiente.

Es asi que, al dividir el Saldo de los 100 mayores depositantes con respecto al total de obligaciones con
el publico se puede observar la porcién de liquidez que poseen los 100 mayores depositantes. En este
sentido, con la informacién obtenida se elaboré el indice Herfindahl- Hirschman de los 100 mayores
depositantes, y tal como se puede observar en el grafico N° 57, existe una baja concentracién de liquidez
de los 100 mayores depositantes en el mercado bancario ecuatoriano, ya que de junio del 2003 a
diciembre del 2012 se observa indicadores por debajo de los 1500 puntos.
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Grafico N°57: indice Herfindahl- Hirschman de los 100 mayores depositantes, periodo
diciembre 2012.
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn
Modelo Logit

Ya explicados los nuevos indicadores para tomar en cuenta en el modelo logit, se determind el tipo de

liqguidez “conveniente e ineficiente” con los supuestos explicados al inicio del capitulo. Es asi que se

registrd una liquidez ineficiente en marzo del 2003; abril y mayo del 2005; enero
febrero, marzo y junio del 2007; febrero del 2009 y noviembre del 2011.

del 2006; enero,

En ese sentido, se muestran los primeros resultados en la Tabla N°19 del resumen de procesamiento de
casos, donde se explica que existen 120 datos incluidos en el analisis, es decir el 100% de los datos de la

muestra del periodo 2003-2012 se encuentran incluidos.

Tabla N°19: Tabla Resumen del procesamiento de los casos, periodo 2003-2012.
Resumen del procesamiento de los casos

Casos no ponderados® N Porcentaje
Incluidos en 120 100,0
el analisis

Casos. Casos 0 0,0

seleccionados perdidos
Total 120 100,0

Casos no seleccionados 0 0,0

Total 120 100,0

a. Si esta activada la ponderacion, consulte la tabla de
clasificacion para ver el nimero total de casos.

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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En la tabla N°20 se observa la codificacion de la variable dependiente “liquidez” que se divide en liquidez
conveniente e ineficiente. Es asi, que la liquidez conveniente se identifica con 0 y la liquidez ineficiente
con 1. La liquidez ineficiente esta codificada con 1, ya que esta categoria es la que se quiere explicar en el
modelo.

Tabla N°20: Tabla de Codificacion de la variable dependiente, periodo 2003-2012.

Codificacion de la
variable dependiente

Valor

original Valor interno
conveniente 0
ineficiente 1

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

En la tabla N°21 de clasificacion se muestra que de los 120 casos existen 10 casos de liquidez ineficiente
y 110 de liquidez conveniente.

Tabla N°21: Tabla de clasificacidn de la variable dependiente, periodo 2003-2012.

Tabla de clasificacion®”

Pronosticado

liquidez conveniente o
ineficiente Porcentaje
Observado conveniente ineficiente correcto
“qUideZ conveniente 110 0 100,0
conveniente o
Paso 0 ineficiente ineficiente 10 0 0,0
Porcentaje global 91,7

a. En el modelo se incluye una constante.
b. El valor de corte es ,500

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

A continuacion, en la tabla N° 22, donde se observan las variables que se encuentra en el modelo en el

paso 0, se puede observar que existe una significancia de 0,000, y al ser menor a 0,05 la regresidn en el
paso 0 es vdlida. Ademas, en la Tabla N°23 se observa que la significancia de los estadisticos globales es
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0,020, y al ser menor a 0,05 en el paso 0, se procede a continuar el modelo por pasos hacia atras de

Razén de Verosimilitud.

Tabla N°22: Tabla de Variables en la ecuacion en el paso 0, periodo 2003-2012.

Variables en la ecuacion

B

E.T.

Wald

al

Sig.

Exp(B)

Paso 0

Constante

-2,398

,330

52,707

,000

,091

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)

Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Tabla N°23: Tabla de Variables que no estan en la ecuacion en el paso 0, periodo 2003-2012.

Variables que no estan en la ecuacion

Puntuacion gl Sig.
ob_pub 1,927 1 ,165
obli_fin ,355 1 ,551
fon_dis 3,981 1 ,046
invers 1,656 1 ,198
car_cre 1,029 1 ,310
remesas ,025 1 874
2,960 1 ,085
exp_petcru_fob
1,327 1 ,249
Ve exp_banypla_fob
Paso 0
exp_cam_fob 1,110 1 ,292
exp_flor_fob ,012 1 ,913
2,685 1 101
exp_derpet_fob ' '
7 1 42
exp_otrelmar_fob 63 A25
1,524 1 217
exp_manmet_fob x '
exp_otroindu_fob 2,597 ! 107
Estadisticos globales 26,954 14 ,020

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)

Elaboracién: Doris Nieding Ledn

En la tabla N°24 se puede observar que el programa ha introducido todas las variables, y usando el

método hacia atras de Razdn de verosimilitud, ha ido sacando variables hasta llegar al paso niumero 6
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donde encuentra el ajuste perfecto. Es asi, que en paso numero 6 el R cuadrado de Cox y Snell que
simboliza el coeficiente de determinacién llega a ser 0,312. Es decir, que las variables independientes
introducidas explican un 31,2% la variabilidad de la variable independiente “liquidez”. Asi mismo, el R
cuadrado de Nagelkerke que es una versién corregida del R cuadrado de Cox y Snell, indica que las
variables independientes introducidas explican un 71,5% la variabilidad de la variable independiente
“liquidez”.

Tabla N°24: Tabla de Resumen del modelo, periodo 2003-2012.

Resumen del modelo

R cuadrado | R cuadrado
-2 log de la de Cox y de

Paso verosimilitud Snell Nagelkerke
1 22,6642 319 732
2 22,671° 319 132
3 22,7852 ,319 ,730
4 22,8032 ,319 ,730
5 23,4557 315 721
6 23,978° 312 715

a. La estimacion ha finalizado en el nimero de iteracion 10
porque las estimaciones de los pardmetros han cambiado en
menos de ,001.

b. La estimacién ha finalizado en el nimero de iteracién 9
porque las estimaciones de los pardmetros han cambiado en
menos de ,001.

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Finalmente, en la tabla N°25 se observan los coeficientes del modelo, los cuales finalmente forman la
siguiente ecuacion logistica:

P(liquidez ineficiente = 1)
1
1+
exp(—4,026 — (—0,000017) = Obligaciones con el publico —
0,000021 * cartera de créditos — 0,000016 * exportaciones de Petroéleo Crudo
—0,000128 * exportaciones de Banano y Platano — 0,000410 * exportaciones de Camaron
—(—0,000154) * exportaciones de Flores — 0,000181 * Exportaciones de Otros productos del Mar
—(—0,000175) * exportaciones de Manufacturas de metales
—(—0,000363) * exportaciones de otros productos industrializados)

Ademas, en la taba N° 25 se observa que las variables independientes de Obligaciones con el publico,
Cartera de créditos, Exportaciones de petréleo Crudo, banano y Platano, Camardn, Manufacturas de
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Metales y Otros productos industrializados poseen un indicador de Wald con distribucién ji cuadrado de
1 grado de libertad mayor a 3,184 y por ende la regresion es significativa para estas variables. Es decir,
los coeficientes de estas variables independientes son diferentes de 0 para la poblacion. Sin embargo, las
exportaciones de flores y de otros productos del mar tienen un indicador de Wald con distribucién ji
cuadrado de 1 grado de libertad menor a 3,184, por ende, los coeficientes de estas variables
independientes son iguales a 0 a nivel poblacional.

Tabla N°25: Tabla de Variables de la ecuacidn, periodo 2003-2012.

Variables en la ecuacién

B E.T. Wald gl Sig. Exp(B)
ob_pub -,000017 ,000 8,287 1 ,004 1,000
car_cre ,000021 ,000 8,750 1 ,003 1,000
,000016 ,000 4,553 1 ,033 1,000
exp_petcru_fob
,000128 ,000 4,182 1 ,041 1,000
exp_banypla_fob
exp_cam_fob ,000410 ,000 6,066 1 ,014 1,000
Paso 6° exp_flor_fob -,000154 ,000 3,100 1 078 1,000
,000181 ,000 2,845 1 ,092 1,000
exp_otrelmar_fob
-,000175 ,000 3,389 1 ,066 1,000
exp_manmet_fob
. -,000363 ,000 6,208 1 ,013 1,000
exp_otroindu_fob
Constante 4,026 3,031 1,765 1 ,184 56,058

a. Variable(s) introducida(s) en el paso 1: ob_pub, obli_fin, fon_dis, invers, car_cre, remesas, exp_petcru_fob, exp_banypla_fob,
exp_cam_fob, exp_flor_fob, exp_derpet_fob, exp_otrelmar_fob, exp_manmet_fob, exp_otroindu_fob.

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

De esta manera, aplicando la férmula antes mencionada a los datos desde enero del 2003 a diciembre
del 2012, se logré determinar el siguiente grafico N°58. En el cual, segun el modelo logit, toda aquella
probabilidad superior al 50% se considerara la categoria tomada como 1 en el analisis. Es decir, que en
enero y marzo del 2003; abril y junio del 2005; enero, febrero, marzo y junio del 2007; febrero del 2009;
y noviembre del 2011 existe verdaderamente una liquidez ineficiente.

El modelo brindé las probabilidades de que exista una liquidez ineficiente, las cuales se observan en la
tabla N° 26. Es asi, que enero y febrero del 2003 tuvieron una probabilidad del 72% y 61% de que exista
una liquidez ineficiente. Ademas, abril y junio del 2005 tienen una probabilidad de tener liquidez
ineficiente de 73% y 70%. Asi mismo, es importante mencionar que en la época de crisis existieron las
probabilidades mas altas de tener una liquidez ineficiente. Por ende, en enero, febrero, marzo y junio del
2007 existié una probabilidad de 89%, 83%, 99% y 59% respectivamente de que exista una liquidez
ineficiente. Adicionalmente, en febrero del 2009 se muestra una probabilidad del 73% de que exista una
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liquidez ineficiente. Y finalmente en noviembre del 2011 existié una probabilidad de 82% de que exista

una liquidez ineficiente.

En este sentido, se puede evidenciar que este instrumento puede aplicarse a periodos actuales, con el fin

de definir si en el mes actual existe una liquidez conveniente o ineficiente desde el punto de vista de la

composicion de liquidez y del sector externo. Es asi, que se convierte en un instrumento util de toma de

decisiones en la politica bancaria para salvaguardar el bienestar de los depositantes del sistema

financiero privado.

Tabla N°26: Probabilidades de tener una liquidez ineficiente, periodo 2003-2012.

Probabilidad de tener una

liquidez ineficiente

2003-01 72%
2003-03 61%
2005-04 73%
2005-06 70%
2007-01 89%
2007-02 83%
2007-03 99%
2007-06 59%
2009-02 73%
2011-11 82%

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)

Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Grafico N°58: Aplicacidon del modelo Logit al periodo 2003-2012
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)

Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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Finalmente, si se realiza la aplicacidn de la formula realizando experimentos aislados con cada variable
independiente, se podra ver el comportamiento de la liquidez en la tabla N°27. En la tabla N°27, en Ia
segunda columna se puede ver la probabilidad base de tener liquidez ineficiente, que se realizdé con los
datos reales del periodo 2003- 2012, mientras que a partir de la columna tres, se disminuye el 1% de
cada variable independiente tomada para el andlisis. Se realizé esta disminucién del 1% del monto total
de las variables independientes, para observar como varia la probabilidad de que exista una liquidez
ineficiente.

Para determinar una liquidez ineficiente o eficiente se debe recalcar que se utilizé dos puntos de vista. El
primero se refiere a la cobertura del pasivo, es decir a la cobertura que proporciona el banco para
resguardar los depdsitos de sus tarjeta habientes. Los indicadores de liquidez que usamos, con respecto
al punto de vista de cobertura, fueron los Fondos disponibles sobre los depdsitos a corto plazo, la
cobertura de los 25 mayores depositantes (Fondos de mayor liquidez/Saldo de los 25 mayores
depositantes) y la cobertura de los 100 mayores depositantes (Fondos de mayor liquidez/Saldo de los 25
mayores depositantes). El segundo punto de vista para determinar liquidez ineficiente fue la
concentracién de liquidez en pocos depositantes, es asi que tomamos en cuenta, la concentracién en los
25, 50, 25 y 100 mayores depositantes. La hipdtesis usada fue que entre mayor concentracion de
depdsitos en pocas manos exista, mayor sera el riesgo de liquidez, ya que si esos pocos depositantes
retiran su dinero existirian problemas para mantener un equilibrio entre pasivos y activos.

En general, el primer punto de vista de cobertura menciona una equivalencia entre activo y pasivo,
mientras que el segundo de concentracidn busca una participaciéon no concentrada de pasivos entre los
depositantes para poseer un buen nivel de liquidez. Es asi, que en la tabla N°31, observamos que al
disminuir en un 1% las obligaciones con el publico, cuenta que corresponde al pasivo, el porcentaje de
poseer liquidez ineficiente aumentara de gran manera. Este resultado puede ir de la mano con el indice
de concentracidn de depdsitos en pocas manos, ya que en el caso que caigan las obligaciones con el
publico pero el saldo de los 25, 50 ,75 o 100 mayores depositantes se mantenga constante esto
provocara concentracion de liquidez en pocos depositantes, y por ende, riesgo de liquidez. Ya que, en el
caso de que estos depositantes retiren sus saldos, el sistema financiero se vera fuertemente afectado en
tema de riesgo de liquidez.

Por otra parte, en el caso de disminuir un 1% la cartera de créditos se evidencia que disminuye la
probabilidad de mantener una liquidez ineficiente. En este punto se debe recordar que en los activos de
un banco existe la cuenta fondos disponibles, inversiones, operaciones interbancarias, cartera de
créditos, entre otras cuentas. En el caso de que el banco coloque en menor cantidad en la cartera de
créditos, los fondos disponibles aumentaran. Es decir, en el caso de los indicadores de cobertura, si
aumentan los fondos disponibles sube la cobertura con respecto a los depdsitos. Sin embargo, que
disminuya la cartera de crédito para mejorar la liquidez no es el objetivo, sino mantener un equilibrio
entre lo colocado en la cartera de créditos y los fondos disponibles, para que estos a su vez brinden una
cobertura adecuada a los depdsitos. Un punto adicional es la calidad de la cartera de créditos, ya que si
gran parte de la cartera de créditos se encuentra en cartera vencida y cartera que no devenga intereses,
esta parte de la cartera de créditos perjudica a los fondos disponibles. Esto es debido a que si existe
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mucha cantidad de cartera de créditos que no devengar interés, no existe entrada de ingresos a la
cuenta caja y esto hace que disminuya los fondos disponibles. Por ende es importante poseer una
cartera de créditos sana, para de esa manera también fortificar los fondos disponibles y poseer menor
riesgo de liquidez.

Con la disminucién del 1% de las exportaciones de petréleo, disminuye la probabilidad de poseer liquidez
ineficiente en una pequeiia proporcion, aproximadamente en 1 punto porcentual. Esta disminucién de la
probabilidad de poseer liquidez ineficiente es debido a que la concentraciéon de depdsitos en pocas
manos disminuye. Anteriormente, se menciond que existia una relacidn positiva entre las exportaciones
de petrdleo crudo y la cobertura de los 100 mayores depositantes. Es decir, en el momento en que
disminuye en 1% las exportaciones de petréleo disminuye la concentracidn de depdsitos en los 100
mayores depositantes y por este lado disminuye la probabilidad de poseer una liquidez ineficiente. Sin
embargo, si las exportaciones de petrdleo fluyeran a través de los participantes del sistema financiero de
manera equitativa, las exportaciones del petréleo crudo no serian un indicador que aumenta la
probabilidad de liquidez ineficiente, sino por el contario, disminuiria la probabilidad de liquidez
ineficiente.

Lo mismo sucede en el caso de disminuir en un 1% las exportaciones de banano, camarén y otros
productos elaborados del mar, ya que estos productos no estan distribuidos equitativamente entre los
participantes del sistema financiero, y por ende al disminuir la concentracion de depésitos en los 25, 50,
75 y 100 mayores depositantes disminuye la probabilidad de que exista riesgo de liquidez.

Por otra parte, en el caso de las exportaciones de flores, manufacturas de metales y otros productos
industrializados, se puede observar que al disminuir en un 1% estos indicadores, la probabilidad de
poseer liquidez ineficiente aumento. Lo cual indica que estos productos no generan concentracién de
liguidez en pocas manos, sino estan bien distribuidos entre todos los participantes del sistema financiero
y, en el caso de que aumenten estos rubros, permiten que disminuya el riesgo de liquidez.
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Tabla N°27: Probabilidades de tener una liquidez ineficiente con una disminuciéon de un 1% en las variables independientes, periodo 2003-
2012.

Probabilidad .
- - Probabilidad .
. Probabilidad Probabilidad . . de tener Probabilidad de
Probabilidad . Probabilidad Probabilidad L. de tener L.
Probabilidad de tener de tener liquidez L. tener liquidez
. de tener L. L. de tener de tener . liquidez .
Probabilidad L. de tener liquidez liquidez L. L. ineficienteal | . ineficiente al
liquidez L. . e liquidez liquidez L. ineficienteal = . .
de tener N liquidez ineficiente al ineficienteal . . e disminuirl% . . . disminuir 1% de
L. ineficienteal | . L. .. ineficiente al ineficiente al disminuir 1%
liquidez L. ineficiente al disminuir1% disminuirl% . . . L. de las las
N disminuirl% . . disminuir 1% disminuir 1% i de las )
ineficiente disminuir 1% de las de las exportaciones X exportaciones
de las ) ) de las de las exportaciones
real L. de lacartera exportaciones exportaciones ) X de otros de otros
obligaciones L. ) exportaciones exportaciones de
- de crédito  de petréleo de bananoy ) productos productos
con el pubico ) de camardn de flores manufacturas L
crudo platano elaborados industrializados
de metales
del mar
2003-01 72% 84% 59% 71% 69% 71% 73% 71% 72% T74%
2003-03 61% T17% 60% 58% 58% 62% 59% 62% 64%
2005-04 73% 89% 53% 72% 71% 70% 74% 72% 74% 76%
2005-06 70% 88% 69% 68% 66% 71% 69% 71% T74%
2005-11 64%
2006-12 56%
2007-01 89% 97% % 89% 88% % % % 90% 91%
2007-02 83% 96% 55% 82% 82% % % % % 86%
2007-03 99% 100% % % % % 99% 99% 99% 99%
2007-04 63%
2007-06 59% 88% 57% 56% 54% 60% 57% 61% 66%
2008-02 53%
2009-01 68%
2009-02 73% 96% 72% 69% 69% 75% 71% 75% 77%
2009-03 57%
2011-11 82% 99% 79% 78% 75% 83% 80% 83% 87%
2012-03 81%

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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Conclusiones

. Las obligaciones con el publico poseen la mayor participacidn en el pasivo, es decir 89,48% en
promedio del periodo 2003-2012 y esto evidencia que los bancos privados dependen en gran
proporcién del dinero de terceros.

. Los depdsitos a la vista y los depdsitos a plazo poseen la mayor participacion en las obligaciones
con el publico, es decir un promedio del periodo 2003 2012 de 69,76% y 28,88% respectivamente. Es asi,
qgue a través de la composicion de las obligaciones con el publico se concluye que en el sistema
financiero privado ecuatoriano posee una ineficiencia por estructura de captaciones. Es decir las
captaciones a corto plazo, que son la mayor parte en este caso, poseen un bajo precio pero
incertidumbre de retiro, mientras que las captaciones a largo plazo, que poseen una participacién
representativa, tienen una estabilidad de fondeo pero a costa de un alto precio.

o En diciembre del 2008 se determind que la tasa de variacion mensual del pasivo (-1,98%) se
encontraba por debajo del 90% de los datos del periodo 2003-2012, es asi, que en el mismo mes el
precio del Petréleo WTI y las exportaciones del petréleo crudo cayeron en 28% y 22% con respecto a
noviembre del 2008. Por ende, al existir una caida en el ingreso mas influyente de la economia
ecuatoriana hubo menos ingresos de divisas, y por tanto fue afectado el sector bancario privado con un
decrecimiento de sus pasivos, existiendo un aumento de riesgo de liquidez.

o Por el contrario en septiembre del 2005 existié un exceso de liquidez en la economia, ya que
hubo un crecimiento mensual de 5,10% en ese mes, esto fue debido a la liquidacién del FEIREP (Fondo
de estabilizacidn, Inversién social y productiva y Reduccién de endeudamiento publico) y de su
consecuente transferencia de recursos acumulados en este fondo a las cuentas del Banco central del
Ecuador. Es asi que se determina que a un aumento de divisas en la economia mejora la liquidez de la
banca privada.

. Se logré determinar que la tendencia de la tasa pasiva implicita ha sido a la baja en el periodo
2003- 2012, en consecuencia se pagan menos por intereses hoy que en afios pasados.

o Sin embargo, se logré determinar que cuanto existié un menor crecimiento de las captaciones,
los bancos privados elevaron la tasa pasiva implicita. Este hecho muestra que en momentos de crisis
donde las captaciones caen, los bancos para mantener la liquidez, insertan el estimulo para los
depositantes de subir la tasa pasiva y asi aumentar las captaciones.

. Se demostrd que en promedio del periodo 2003-2012 el 51% de los activos es parte de la cartera
de créditos. Por tanto, se concluye que al ser la cartera de créditos la mayor parte de los activos debe
existir un manejo eficiente de los créditos en cuanto a plazos. Es decir, si la mayor parte de las
obligaciones con el publico son depésitos a la vista (69,76% de las obligaciones con el publico), la mayor
parte de la cartera de crédito debe ser a corto plazo. Con el fin de que los activos vayan acorde a las
obligaciones que deben cumplir los bancos con sus depositantes. Esta afirmacién se demuestra ya que el
analisis realizado en la presente disertacidn identificd que en promedio del periodo 2003-2012 el 66% de
la cartera comercial, el 70% de la cartera de consumo y el 77% de la cartera de microempresa
pertenecen a créditos a menos de un afio, es decir son a corto plazo. Por tanto, se debe afirmar que si
existe un buen manejo de los créditos por plazos para disminuir el riesgo de liquidez en la banca privada
ecuatoriana.
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. Por otra parte, se determind que la cartera comercial ha tenido una tendencia a la baja en la
participacién del total de la cartera de crédito, mientras que la cartera de consumo ha tenido una
tendencia al alta en la participacidon del total de la cartera de crédito. Esto evidencia un efecto de
sustitucidon entre el crédito comercial al crédito de consumo. Es importante mencionar que, en este
punto, al existir mayor crédito de consumo se incentiva a la importacion, ya que la industria nacional no
posee muchos productos que los consumidores desean obtener. Por ende con aumento de crédito de
consumo incentiva a la fuga de dinero, lo cual es, en si, una fuga de liquidez de la economia.

o Se llegé a concluir que a pesar de que el 66% de la cartera comercial es a corto plazo y por ende
es de mas pronta recuperacion, lo cual beneficia la liquidez bancaria, en momentos de crisis aumenta en
gran proporcién su morosidad. Es asi, que a finales del 2008 e inicios del 2009 existe un alza de la
morosidad de la cartera comercial. Ademas, se puede determinar que al aumentar fuertemente en el
2009 y 2012 la morosidad en 16,19% y 25,17% anualmente existe un mayor riesgo de liquidez. Ya que a
pesar de que los bancos guardan reservas dependiendo del rango de mora de los créditos, en el caso de
gue las obligaciones con el publico sean mayores que las reservas, existird un problema de liquidez
bancaria. En épocas de alta morosidad este riesgo es mas alto.

. Desde el punto de vista de la composicion de los fondos disponibles, se puede observar que en
promedio del periodo 2003-2012 el 61% se encuentra de forma mas liquida como la cuenta Bancos y
otras instituciones financieras, sin embargo el 21% en promedio del periodo 2003-2012 se encuentra
como depdsitos para encaje es decir de manera mas iliquida. Por ende, esta estructura evidencia que
existe la seguridad de que los bancos privados no caigan en riesgo de liquidez debido a que en promedio
el 61% de sus fondos disponibles son fuertemente liquidos. Sin embargo, por cambios de normativa en el
2008 y 2012, donde en primer término se cred el fondo de liquidez donde los bancos debian aportar el
3% de sus depdsitos sujetos a encaje y en segundo lugar en junio del 2012 se aumentd ese porcentaje al
5%, ha existido un efecto sustitucidn entre la cuenta Bancos y otras instituciones financieras y los
depdsitos para encaje. Lo cual, aumenta el riesgo de liquidez dentro de las instituciones financieras
privadas, ya que se esta traspasando fondos de una cuenta liquida a una menos liquida.

o Por otra parte, se logrd identificar que los fondos disponibles tienen una volatilidad alta, ya que
la desviacion estandar de la tasa de variacion mensual de este indicador en el periodo 2003-2012, ha
sido 13%. Ademas, por el hecho de que los fondos disponibles tengan un crecimiento anual de 29% en el
2008, se concluye que este fendmeno es un indicador de defensa de los Bancos privados ante la crisis, ya
gue de esa manera tenian recursos para solventar de mejor manera retiros de dinero inesperados.

. Se logré determinar que las exportaciones primarias mas importantes por participacidén son las
exportaciones de petréleo crudo, banano y platano, camardn y flores, mientras las exportaciones
industrializadas mds importantes son Otros productos elaborados, Derivados de petréleo, Otros
productos elaborados del mar y Manufacturas de metales.

. Ademas, se determind que en primer término las exportaciones totales poseen una influencia
significativa en la liquidez, es decir que la entrada de divisas a través de este rubro si afecta a que
aumente o disminuya el riesgo de liquidez. Sin embargo, las remesas no poseen una influencia
significativa en la liquidez, y por ende el aumento o disminucién en este rubro no afectara a la capacidad
de los bancos para solventar sus obligaciones con los depositantes.

. Adicionalmente, se logra determinar que a pesar de que existe una gran variedad de
exportaciones, las que mayormente afectan a que exista mas o menos liquidez en la banca privada son
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las Exportaciones de Petrdleo Crudoy de Banano y Platano. Es decir, que un movimiento brusco en el
comercio exterior como una crisis financiera mundial, que disminuya las exportaciones de estos dos
rubros, puede afectar de manera significativa en la liquidez dentro del pais. Por ende se concluye que
variables externas pueden afectar a la liquidez del sistema financiero privado dentro del pais.

o Por otra parte, se logré determinar que los meses donde existid una concentracién de depdsitos
en pocos usuarios del sistema financiero privado superior al 90% de los datos en el periodo 2003-2012,
fue en marzo del 2003, enero del 2006, febrero del 2009. Es asi, que se puede concluir que en estos
meses existid riesgo de liquidez por que en el caso de que aquellos pocos depositantes retiraran sus
recursos del sistema financiero privado y, por ejemplo los llevaran al exterior, seria muy dificil sostener el
equilibrio entre activos y pasivos, ya que la mayor parte de las obligaciones con el publico se fugarian
fuera del pais.

o Sin embargo, si se analiza el indicador Herfindahl- Hirschman, se observa que en el sistema
financiero privado ecuatoriano en el periodo junio 2003- diciembre 2012 ha existido una baja
concentracién de depdsitos en los 25, 50, 75 y 100 mayores depositantes, ya que el indicador mostrd
valores por debajo de 1500 puntos.

. Finalmente, el modelo Logit ayudd a determinar, a través de las exportaciones y componentes
del pasivo y activo, la probabilidad de que exista liquidez ineficiente en el sistema financiero privado. Por
ende, se concluyd que en el periodo de los inicios de la crisis financiera mundial existié la probabilidad
mas alta de poseer liquidez ineficiente, es asi que, en enero, febrero, marzo vy junio del 2007 existié una
probabilidad de 89%, 83%, 99% y 59% de poseer una liquidez ineficiente. No obstante, no solo en la crisis
financiera mundial existid una alta probabilidad de que existe liquidez ineficiente, ya que en enero y
febrero del 2003 hubo una probabilidad del 72% y 61% de que exista una liquidez ineficiente. Ademas,
abril y junio del 2005 obtuvieron una probabilidad de 73% y 70%. . Adicionalmente, en febrero del 2009
existe una probabilidad del 73% de que exista una liquidez ineficiente. Y, finalmente en noviembre del
2011, la probabilidad de que exista una liquidez ineficiente es de 82%. Por ende, para poseer una vision
clara de cdmo se encuentra la liquidez en cualquier momento se podra aplicar el modelo Logit realizado
en la presente disertacion, y se podra determinar la probabilidad de que exista liquidez ineficiente, y asi,
poder tomar las medidas adecuadas para corregir los problemas de liquidez del sistema financiero
privado.

. Los experimentos realizados disminuyendo el 1% de las variables independientes del modelo
logit, permitieron observar que a una disminucién de un 1% de las obligaciones con el publico aumenta
la probabilidad de que exista liquidez ineficiente en el sistema financiero privado en el periodo 2003-
2013. Desde el punto de vista de riesgo de liquidez por concentracion de liquidez en pocos depositantes,
una disminucion de las obligaciones con el publico puede a su vez causar mayor concentracién en pocos
depositantes. Y esto provoca un mayor riesgo de liquidez, ya que si estos depositantes retiran su dinero
del sistema financiero, las instituciones financieras privadas estarian envueltas en un problema para
solventar su operacién.

. Al disminuir en un 1% la cartera de créditos en el modelo logit, disminuye a su vez la
probabilidad de poseer liquidez ineficiente. Lo que indica que a menos colocacidn de créditos, por ende,
mas fondos disponibles, y mayor cobertura de depdsitos existe. Sin embargo, la solucién para disminuir
la probabilidad de poseer liquidez ineficiente, no es bajar la cartera de créditos sino mantener los
suficientes fondos disponibles para cubrir de manera eficiente los depdsitos. Y una solucidn adicional es
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poseer una cartera de créditos sana, es decir sin gran cantidad de cartera vencida y cartera que no
devenga intereses, para asi alimentar con ingresos a los fondos disponibles.

o Al disminuir en un 1% las exportaciones de petrdleo crudo, las exportaciones de banano y
platano, camardn y otros productos elaborados del mar, se observé que disminuia la probabilidad de
gue exista liquidez ineficiente. Si se observa desde el punto de vista del riesgo de liquidez por parte de
concentracién de liquidez en pocos depositantes; las exportaciones de petrdéleo crudo, exportaciones de
banano y platano, camardn y otros productos industrializados no estdn bien distribuidas entre todos los
participantes del sistema financiero privado. Esto se evidencia en la regresion lineal realizada entre la
cobertura de los 100 mayores depositantes y las exportaciones de petrdleo crudo donde se muestra una
relacidn positiva. Y si mismo, en la regresion lineal entre la cobertura de los 25 mayores depositantes y
las exportaciones de banano, se evidencid, a su vez, una relacién positiva. Por ende, al aumentar estos
rubros de exportaciones, aumenta la concentracién de liquidez en pocos depositantes, y por tanto, la
probabilidad de que exista liquidez ineficiente se eleva. Sin embargo, si se distribuye de manera mas
equitativa las exportaciones de petréleo crudo, de banano y platano, camarén y otros productos
elaborados del mar, las mismas pueden disminuir la probabilidad de que exista liquidez ineficiente.

o Por otra parte, al disminuir en un 1% las exportaciones de flores, manufacturas de metales y
otros productos industrializados aumenta la probabilidad de poseer liquidez ineficiente. Las
exportaciones de flores, manufacturas de metales y otros productos industrializados estan bien
distribuidas entre todos los participantes del sistema financiero privado, y por ende al aumentar,
disminuyen la concentracién de liquidez en pocos depositantes. Es asi que, al disminuir las exportaciones
de flores, manufacturas de metales y otros productos industrializados afectan a la liquidez, y aumenta la
probabilidad de que exista liquidez ineficiente.

Recomendaciones

o Frente a la ineficiencia por estructura de captaciones con respecto a los depdsitos a la vista y a
plazo, se recomienda poseer un equilibrio entre los depésitos a la vista y a plazo, obteniendo de esa
manera estabilidad de fondeo pero con a un costo equilibrado.

o Al haber sido determinado que la liquidez sigue el mismo comportamiento que las exportaciones
en muchos casos, se recomienda que las instituciones financieras privadas estén atentas a bajas en las
exportaciones para prevenir problemas de liquidez por disminucidén de divisas en la economia.

o Ya que se determind que la mayor parte de los activos se conforma de la cartera de créditos, se
recomienda que las instituciones financieras privadas deben poseer un manejo eficiente de los créditos
en cuanto a plazos, es decir debe haber una concordancia entre la composicion de las obligaciones con el
publico y los plazos de los créditos. Es asi que, como la mayor parte de las obligaciones con el publico
son depdsitos a la vista, los bancos privados deben brindar créditos mas a corto plazo.

. Se recomienda que al observar una sustitucién entre el crédito comercial y de consumo, lo cual
llega a incentivar, en cierto punto, a las importaciones y por ende a la fuga de dinero de la economia, se
recomienda dos medidas que puede tomar el gobierno para evitar este fenédmeno. La primera es que el
gobierno aplique restricciones a las importaciones, y asi se detenga la fuga de dinero de la economia. La
segunda opcidn es que se incentive a la produccidén nacional para que puedan generar productos de la

127



misma calidad de los productos importados y que la liquidez de los créditos de consumo se quede dentro
del pais.

o Se recomienda que las instituciones financieras privadas deben mantener en la composicion de
los fondos disponibles, la mayor parte en forma mas liquida, es decir en la cuenta de bancos y otras
instituciones financieras.

o Ya determinado que las exportaciones poseen influencia en la liquidez de los bancos privados, se
recomienda mantener y generar acuerdos comerciales, para de esa manera se mantenga el flujo de
exportaciones hacia la economia como entrada de divisas y asi poseer un riesgo de liquidez bajo.

o Se recomienda fortificar el mercado interno, para de esa manera diversificar el riesgo de poseer
una baja liquidez. Ya que asi, se logra que el pais no dependa en gran proporcién de las exportaciones,
especialmente de las exportaciones de derivados de petrdleo crudo y banano y platano, como entrada
de divisas y liquidez a la economia.

. Se recomienda que los bancos privados apliquen constantemente test de liquidez, como el
modelo logit generado en la presente disertacion, para conocer el comportamiento de la liquidez. Por
tanto, a partir de la probabilidad de poseer liquidez ineficiente que brinda el modelo, los bancos privados
pueden tomar decisiones para elevar la liquidez, tales como subir la tasa pasiva para aumentar las
captaciones.

o Se recomienda que exista una mejor distribucidén de los ingresos por exportaciones de petrdleo,
banano y pldtano, camardn y otros productos elaborados del mar entre los depositantes del sistema
financiero privado. Para de esa manera disminuir la concentracién de liquidez en pocos depositantes y
disminuir el riesgo de liquidez en el sistema financiero privado ecuatoriano.

. Se recomienda mantener un nivel estable de fondos disponibles para sustentar los pasivos de
corto plazo, sin disminuir la colocacidn de la cartera de créditos de gran manera.

o Se recomienda que al generar crédito exista una buena calificacién de riesgo de crédito, para de
esta manera la institucion financiera posea una cartera de créditos sana. Es decir, que la cartera de
créditos posea una cantidad pequefia de cartera de créditos vencida y que no devenga intereses, para asi
poseer mas ingresos para alimentar a los fondos disponibles.
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Anexos

Anexo A: Nota Técnica N°5 de la Superintendencia de Bancos del Ecuador

4. LIQUIDEZ

Capacidad de atender obligaciones de corto plazo, por poseer dinero en efectivo o activos que se
transforman facilmente en efectivo. Dentro de una institucién financiera, la liquidez se evalla por la
capacidad para atender los requerimientos de encaje, los requerimientos de efectivo de sus depositantes
en el tiempo en que lo soliciten y nuevas solicitudes de crédito.

5.1 Fondos Disponibles / Total Depésitos a Corto Plazo.
Esta relacidon permite conocer la capacidad de respuesta de las instituciones financieras, frente a los
requerimientos de efectivo de sus depositantes, en el corto plazo.

Fondos Disponibles
Total Depdsitosa Corto Plazo

Relacion =

Mayores valores de la presente relacién, corresponden a mejores posiciones de liquidez.

Fondos Disponibles
Son los recursos que representan dinero efectivo (billetes y monedas metalicas).

11 Fondos Disponibles

Total Depdésitos a Corto Plazo
Son los depdsitos que pueden ser exigidos por sus propietarios en el corto plazo, esto es, dentro de 90
dias.

2101 Depdsitos a la Vista
Mds 2102 Operaciones de Reporto
Mds 210305 De 1 A 30 Dias
Mds 210310 De 31 A 90 Dias

5.2 Cobertura de los 25 mayores depositantes
Esta relacidon permite conocer la capacidad de respuesta de las instituciones financieras, frente a los
requerimientos de efectivo de sus 25 mayores depositantes.
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Fondos MayorLiquidez
Saldo de los 25 may ores dep ositantes

Relacion =

Fondos Mayor Liquidez
Son recursos de la mas liquidez, que no sélo incluyen dinero efectivo, sino también diversas operaciones
gue se pueden hacer efectivo de manera inmediata o en un plazo relativamente menor.

11 Fondos Disponibles
Menos 1105 Remesas en Trdnsito
Mds 1201 Fondos Interbancarios Vendidos
Menos 2201 Fondos Interbancarios Comprados
Mds 1202 Operaciones de Reporto con Instituciones Financieras
Mqds 130705 (Inversiones) Entregadas para Operaciones de Reporto
Menos 2102 Operaciones de Reporto
Menos 2202 Operaciones de Reporto con Instituciones Financieras
Mds 130105 (Inversiones para negociar del Sector Privado) De 1 a 30 Dias
Mds 130110 (Inversiones para negociar del Sector Privado) De 31 a 90 Dias
Mds 130205 (Inversiones para negociar del Estado o de Entidades del Sector Publico) de 1 a 30 Dias
Mds 130210 (Inversiones para negociar del Estado o de Entidades del Sector Publico) de 31 a 90 Dias
Mds 130305 (Inversiones Disponibles para la Venta de Entidades del Sector Privado) de 1 a 30 Dias
Mds 130310 (Inversiones Disponibles para la Venta de Entidades del Sector Privado) de 31 a 90 Dias
Mds 130405 (Inversiones Disponibles para la Venta del Estado o Entidades de Sec. Publico) de 1 a 30
Dias
Mds 130410 (Inversiones Disponibles para la Venta del Estado o Entidades de Sec. Publico) de 31 a 90
Dias

Saldo de los 25 mayores depositantes
Saldo de las 25 mayores cuentas bancarias.

5.3 Cobertura de los 100 mayores depositantes
Esta relacion permite conocer la capacidad de respuesta de las instituciones financieras, frente a los
requerimientos de efectivo de sus 100 mayores depositantes.

Fondos MayorLiquidez Ampliado
Saldo de los 100 may ores dep ositantes

Relacion =

Fondos Mayor Liquidez Ampliado
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Son los fondos de mayor liquidez, sumados a otros fondos que poseen una liquidez alta, pero menor en

relacién con los primeros.

Mids
Mids
Mds
Mids
dias
Mds
dias
Mids
dias
Mads
dias
Mds
dias
Mads
dias
Mads
dias

Fondos Mayor Liquidez

130115 (Inversiones para negociar del Sector Privado)De 91 a 180 dias

130215 (Inversiones para negociar del Estado o de Entidades del Sector Publico) De 91 a 180 dias
130315 (Inversiones Disponibles para la Venta de Entidades del Sector Privado)De 91 a 180 dias
130415 (Inversiones Disponibles para la Venta del Estado o Entidades de Sec. Publico)De 91 a 180
130505 (Inversiones Mantenidas hasta el Vencimiento de Entidades del Sec. Privado) De 1 a 30
130510 (Inversiones Mantenidas hasta el Vencimiento de Entidades del Sec. Privado) De 31 a 90
130515 (Inversiones Mantenidas hasta el Vencimiento de Entidades del Sec. Privado) De 91 a 180
130605 (Inver. Mantenidas hasta el Venci. del Estado o de Entidades del Sec. Publico) De 1 a 30

130610 (Inver. Mantenidas hasta el Venci. del Estado o de Entidades del Sec. Publico) De 31 a 90

130615 (Inver. Mantenidas hasta el Venci. del Estado o de Entidades del Sec. Publico) De 91 a 180

Saldo de los 100 mayores depositantes

Saldo de las 100 mayores cuentas bancarias.
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Dependent Variable: FD_DCP

Method: Least Squares

Date: 02/2215 Time: 12:56

Sample (adjusted): 2003M07 2012M12

Included observations: 114 after adjustments

Convergence achieved after 7 iterations

Variable Coeflicient Std. Errar t-Statistic Frob.
C 26.86522 1.873987 14.33586 0.0000
EXP_FOB 2.07E-086 1.06E-06 1.946589 0.0541
REMESAS 4. 25E-06 3.19E-06 1.231883 0.1857
AR(1) 0.869936 0.047640 18.26077 0.0000
R-squared 0.759575 Mean dependent var 30.53614
Adjusted R-squared 0753018 S.D. dependentvar 2985745
5.E. of regression 1483835 Akaike info criterion 3.661584
Sum squared resid 2421942 Schwarz criterion 3757601
Log likelinood -204.7109 Hannan-Cuinn criter. 3. 700558
F-statistic 115.8410 Durbin-Watson stat 1.981345
Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted AR Roots 87

Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)

Anexo B: Tabla Resumen del Modelo de la regresion del indicador Fondos Disponibles/Total
de Depdsitos a corto plazo con respecto a las Remesas y Exportaciones totales en miles de
dodlares FOB, periodo 2003-2012.

Anexo C: Tabla Resumen del Modelo de la regresion del indicador Fondos Disponibles/Total

de Depositos a corto plazo con respecto a las Exportaciones totales en miles de délares FOB,

periodo 2003-2012.

Dependent Variable: FO_DCP
Method: Least Squares

Date: 02/22M15 Time: 12:58

Sample (adjusted): 2003M07 201201

2

Included observations: 114 after adjustments
Convergence achieved after 8 iterations

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 27.60531 1.790900 15.41422 0.0000
EXP_FOB 2 22E-06 1.06E-06 2097249 0.0382
AR(1) 0.869372 0.047511 18.288149 0.0000
R-squared 0.755698 Mean dependentwvar 30.53614
Adjusted R-squared 0751296 S.D. dependentvar 2 985745
S.E. of regression 1.488988 Akaike info criterion 3.660047
Sum squared resid 246.0996 Schwarz criterion 37320582
Log likelinood -206 6227 Hannan-Quinn criter. 3689270
F-statistic 1716779  Durbin-Watson stat 1.981779
Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted AR Roots BT

Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)
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Anexo D: Tabla Resumen del Modelo de la regresion del indicador Fondos Disponibles/Total
de Depdsitos a corto plazo con respecto a las Exportaciones por Producto en miles de délares
FOB, periodo 2003-2012.

Dependent Variable: FO_DCP

Method: Least Squares

Date: 02/22/15 Time: 18:52

Sample (adjusted): 2003M07 2012M12
Included observations: 114 after adjustments
Convergence achieved after 8 iterations

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
c 27.00394 1.996320 13.52686 0.0000
EXP_FPET 1.87TE-06 1.36E-06 1.3829258 0.1696
EXP_BAMA 2.29E-05 9.31E-06 2.455271 0.0157
EXP_CAM -2 .56E-05 1. 7TBE-05 -1.438052 0.1534
EXP_FLOR -1.35E-05 1.32E-05 -1.026004 0.3073
EXP_DPET 1.51E-06 6. 71E-06 0.224818 0.8226
EXP_MMET 6.92E-07 9.37E-06 0.073866 0.9413
EXP_OPIMND 5.36E-06 1.14E-05 0470347 0.6391
EXP_OPMAR 1.23E-05 1.41E-05 0.873419 0.3844
AR(1) 0.851183 0.052737 16.14020 0.0000
R-squared 0774906 Mean dependentwvar 3053614
Adjusted R-squared 0755427 S D. dependentwvar 2885745
S.E. of regression 1. 476580 Akaike info criterion 2700956
Sum sqguared resid 226.7501 Schwarz criterion 3.940983
Log likelinood -200.9550 Hannan-Quinn criter. 3.798375
F-statistic 3978108 Durbin-Watson stat 1.979190
Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted AR Roots .85

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Anexo E: Tabla Resumen del Modelo de la regresion del indicador de Cobertura de los 25
mayores depositantes con respecto a las Remesas y Exportaciones totales en miles de ddlares

FOB, periodo 2003-2012.

Dependent Variable: COB_25

Method: Least Squares

Date: 02/22M15 Time: 13:03

Sample (adjusted): 2003M07 2012M12
Included observations: 114 after adjustments
Convergence achieved after 10 iterations

Variable Coeflicient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1249184 11.34948 11.00653 0.0000
EXP_FOB 1.99E-05 7.19E-06 2 TGBZ266 0.0066
REMESAS 3.01E-05 2 B4E-05 1.057755 0.2925
AR 0.739885 0.064768 11.42357 0.0000
R-squared 0.659036 Mean dependentwvar 156.5000
Adjusted R-squared 0.649737 S.D. dependentvar 20.99490
S.E. of regression 12.42541  Akaike info criterion T.O911822
Sum squared resid 16983.00 Schwarz criterion 8007829
Log likelinood -446 9739 Hannan-Cluinn criter. 7950786
F-statistic 7087158 Durbin-Watson stat 2283415
Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted AR Roots T4

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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Anexo F: Tabla Resumen del Modelo de la regresion entre el indicador de Cobertura de los

25 mayores depositantes con respecto a las Exportaciones por Producto, periodo 2003-2012.

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)

Dependent Variable: COB_25

Method: Least Squares

Date: 02722115 Time: 19:08

Sample (adjusted). 2003M07 2012M12

Included observations: 114 after adjustments

Convergence achieved after 8 iterations

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 119.5298 10.98942 10.87680 0.0000
EXP_PET 1.09E-05 1.15E-05 0.947291 0.2457
EXP_BAMA 0.000105 7.52E-05 1374177 01723
EXP_CAM 0.000102 0.000150 0. 682555 0.4964
EXP_FLOR 4 §2E-05 0.000117 0413817 06789
EXP_MMET -5.80E-05 8.53E-05 -0.680436 0.4977
EXP_DPET 9.00E-06 6.01E-05 0.148803 0.8812
EXP_OFMAR 0.000113 0.000123 0.920394 0.3595
EXP_OPIMD 4.25E-05 0.000103 0.414152 0.67986
ARI(T) 0.6865031 0.073341 9 354014 0.0000
R-squared 0670158 Mean dependentvar 156.5000
Adjusted R-squared 0641616 3.D. dependentvar 20.99490
S.E ofregression 1256864 Akaike info criterion 7.9833918
Sum squared resid 16428.95 Schwarz criterion 8.223935
Log likelihood -4450833 Hannan-Quinn criter. 8.081327
F-statistic 2347821 Durbin-Watson stat 2244287
Prob(F-statistic) 0.000000

Elaboracién: Doris Nieding Ledn

Anexo G: Tabla Resumen del Modelo de la regresién entre el indicador de Cobertura de los

100 mayores depositantes con respecto a las Exportaciones totales y Remesas, periodo 2003-

2012.

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)

Dependent Variable: COB_100
Method: Least Squares

Date: 02/22M15 Time: 13:06
Sample (adjusted). 2003M07 20
Included observations: 114 after

12M12
adjustments

Convergence achieved after 9 iterations

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 88 90688 5 975946 14 87733 0.0000
EXP_FOB 1.19E-05 3.71E-D6 3.197881 0.0018
REMESAS 1.42E-05 1.¥3E-05 0.817946 0.4152
AR(T) 0668376 0.070437 9488933 0.0000
R-squared 0.575352 Mean dependentvar 107.0416
Adjusted R-squared 0563771 S.D. dependentvar 1113343
S.E. of regression 7.353365 Akaike info criterion 6862650
Sum squared resid 5947 917 Schwarz criterion 6958657
Log likelihood =387 1711 Hannan-Quinn criter. 6901614
F-statistic 49 67945 Durbin-Watson stat 2291085
Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted AR Roots 67

Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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Anexo H: Tabla Resumen del Modelo de la regresion entre el indicador de Cobertura de los

100 mayores depositantes con respecto a las Exportaciones por Producto en miles de délares

FOB, periodo 2003-2012.

Cependent Variable: COB_100

Method: Least Squares

Date: 02/2215 Time: 19:11

Sample (adjusted): 2003M07 2012M12

Included observations: 114 after adjustments
Convergence achieved after 2 iterations

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
c 89.12142 5.909695 15.08054 0.0000
EXP_PET 1.05E-05 G.84E-06 1.540464 01265
EXP_BAMA 3 BBE-05 4 42E-05 0830698 0.4080
EXP_CAM 2 65E-05 8.89E-05 0.297455 0.7667
EXP_FLOR 8.22E-06 7.08E-05 0116086 0.9078
EXP_MMET -3.39E-05 5.15E-05 -0.657658 0.5122
EXP_DPET -1.85E-06 3.63E-05 -0.051051 0.9594
EXP_OPMAR 7 2TE-05 7.32E-05 0993502 0.3228
EXP_OPIND 2.03E-05 G.20E-05 0.327206 0.7442
AR(T) 0.633935 0.0770349 8.2287449 0.0000
R-squared 0582088 Mean dependentvar 107.0416
Adjusted R-squared 0545923 3.0. dependentwvar 11.13343
3.E. ofregression 7.502287 Akaike info criterion G.951924
Sum squared resid 5853.568 Schwarz criterion 7.191941
Lag likelinood -386.2597 Hannan-Cluinn criter. 7.049334
F-statistic 16.09516 Durbin-Watson stat 2248083
Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted AR Roots B3

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) y Banco Central del Ecuador (BCE)

Elaboracién: Doris Nieding Ledn
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