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Resumen

€ . . 14 .
El mercado puede permanecer irracional mas tiempo

’

del que usted puede permanecer solvente.’

John Maynard Keynes

El sistema financiero ecuatoriano y las instituciones que lo conforman, han demostrado ser pieza
fundamental en el desarrollo del Pais. Una crisis financiera como la ocurrida en 1999 revelo
defectos y problemas del sistema financiero ecuatoriano, ocasionados por factores tanto
intrinsecos como extrinsecos de las instituciones financieras, las cuales con la emision de nueva
normativa y la adopcion de politicas fiscales y monetarias han tratado de ser superados y
eliminados. Por este motivo se analiz6, desde la perspectiva econdmica de las instituciones
financieras, su capacidad para enfrentar posibles problemas como los vividos en el afio 99 y
determinar si la existencia de una organizacién como un “grupo financiero” puede coadyuvar a
que el impacto de la crisis sea inferior en las instituciones que conforman el grupo, frente a los
efectos del impacto de una crisis en una institucion financiera individual. De igual manera, se
analizo mediante el analisis CAMEL, utilizado por las calificadoras de riesgo del pais para dar su
opinion de riesgo de las entidades financieras, cual es la diferencia entre los resultados
presentados por un banco individual y el grupo financiero en su totalidad, con la finalidad de
observar si los datos reflejados por el grupo ayudan a mejorar la situaciéon de la institucion
financiera y le ayuda a actuar de mejor manera frente a una crisis financiera.

Palabras Clave: Crisis financiera, Grupo financiero, Calificadora de riesgo, Analisis Camel.
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CAPITULO I
INTRODUCCION

1.1 Antecedentes

La crisis del Ecuador fue causada por varios factores, entre los que se pueden destacar la
liberalizaciéon de la ley bancaria, catastrofes naturales, deuda publica excesivamente alta, la
devaluacion constante del sucre respecto al dolar, inestabilidad politica, especulacion y
defraudacion, entre otros. En este entorno las instituciones financieras enfrentaron una situacion
econémica grave, debido a especulaciones, fuga de capitales, corrupcion, peculado, crisis
internacionales, deuda externa elevada e inseguridad politica, factores que llevaron al sistema
bancario a la peor crisis del siglo.

Historicamente el gobierno de Sixto Duran Ballén (1992-1996), ha sido hasta la fecha el régimen
que mas ha profundizado el esquema de "reforma estructural del Estado", tendiente a la
liberalizacion de la economia, a la desregulacion y la privatizacion, en aplicacion de los términos
establecidos por el "Consenso de Washington" (1990).

Durante este régimen se aprobd la Ley de Instituciones Financieras (1994) y la Ley de
Modernizacion del Estado (1993), la cual cre6 el Consejo Nacional de Modernizacion (CONAM)
como una entidad encargada de la privatizacion y la reforma estructural del Estado ecuatoriano.
Por otra parte la Ley General de Instituciones Financieras, tendia a transparentar las relaciones de
los flujos de capital, incorporando todo un capitulo a los grupos financieros.

En realidad, la ley aprobada en 1994, abria la posibilidad a la especulacion financiera; vy,
reconocia, de hecho, el cardcter monopdlico de la economia ecuatoriana y el manejo de ésta por
los grandes grupos financieros, en virtud de que estos grupos se constituian alrededor de un
banco o una sociedad financiera, legalmente reconocida por esta ley. Esta estructura fue
consolidando todo un sistema planetario de monopolios horizontales y verticales, condicionados
por la estructura de la propiedad del grupo financiero.

Por este motivo, la consecuencia fue una mayor informalidad y un control cuestionado del sector
bancario, que hizo posible: la introduccion de nuevos productos bancarios relacionados con
especulaciones internacionales; una canalizacion de recursos a la economia nacional sin criterios
selectivos ni garantias; un aumento de la fuga de capitales; un mal uso de las agencias off shore;
y, un incremento de activos improductivos.



A manera de ejemplo se puede destacar al grupo Filanbanco, en ese entonces el grupo financiero
mas poderoso del Ecuador, que controlaba un banco (el Filanbanco), sociedades financieras,
empresas de comunicacion, compafiias seguros, hoteles, camaroneras, textiles, plasticos,
inmobiliarias, plantaciones bananeras, empresas automotrices, casas importadoras, etc. Este
grupo estaba sometido al control y propiedad de las familias Isaias y la familia Dassum. Familias,
que adicionalmente al poder econdmico que ostentaban, durante la breve presidencia de Abdala
Bucaram (1996-1997), dicho poder se consolid6 adicionalmente con poder politico.

Existe también la presencia de un poderoso grupo financiero descendiente de Luis Noboa
Naranjo, el grupo Noboa, que basa su fortuna en la renta diferencial de la agroexportacion de
banano. Este grupo controla varios monopolios en la industria alimenticia, en el transporte de
carga, en el sector inmobiliario, en el sector automotriz, y posee un sistema de haciendas.

Por otro lado, existen grupos financieros mas pequefios y ubicados en la region de la sierra
ecuatoriana, como es el caso del Paz-Proinco, o el Morisdenz, o el Continental. Estos grupos
financieros monopolizan la economia ecuatoriana y son responsables en un alto porcentaje del
valor agregado generado por la economia.

La logica del grupo financiero es la de transferir recursos a tasas de interés preferenciales y en
condiciones ventajosas a las empresas de su propiedad para fortalecer su posicion en el mercado.
En circunstancias en las que el mercado es dominado por mds de una empresa, los grupos
financieros llegan a soluciones de cartel, como es el caso de las grandes cadenas como
Corporacion Favorita C.A. o Supermercados El Rosado.

Pero, paraddjicamente, la principal amenaza a la consolidacion de estos grupos financieros esta
en la aplicacién de las politicas de ajuste realizadas al tenor de las recomendaciones del FMI;
estas politicas de ajuste, son recesivas por el lado de la demanda, al castigar la capacidad de
consumo de los hogares, y por el lado de la oferta al incrementar sustancialmente las tasas de
interés.

La débil capacidad de consumo de los hogares hacia que se acumulen los créditos vencidos, sobre
todo de las empresas de su propiedad que habrian de ser denominadas luego como "empresas
vinculadas". Las altas tasas de interés al mismo tiempo que fortalecian la especulacion,
debilitaban la inversion productiva.

Se producia asi un fendmeno contradictorio: los grupos financieros compensaban la disminucion
de ventas y pérdidas operativas de sus empresas con ganancias provenientes de la especulacion
financiera, pero eran estas mismas ganancias las que conspiraban en contra del desempefio
productivo de esas empresas.



Un arrebato de este tipo hacia que la economia real, es decir aquella economia productiva,
financie la burbuja especulativa, pero esta economia real tenia una capacidad limitada. En efecto,
los shocks externos, como la crisis asiatica, la crisis brasilefia, la crisis rusa, la disminucion de los
precios del petréleo, asi como eventos aleatorios como el fenémeno del Nifo, fueron
determinantes en la crisis de este sistema especulativo.

De esta manera, para 1997, los bancos que en realidad eran los ejes del sistema de especulacion
financiera, empezaron a acumular cartera vencida en las empresas de su propiedad. A fin de
sostener sus posiciones de monopolio, transferian los costos de la cartera vencida hacia las tasas
activas de interés y hacia la transferencia de recursos frescos para estas empresas; asi, castigaban
a los deudores fortaleciendo sus propias empresas. De su parte aquellos deudores sentian el peso
de la crisis por la contraccion de la demanda y el encarecimiento del crédito. La burbuja
especulativa, en 1997, estaba a un paso de estallar.

Por otro lado, las altas tasas de interés al corto plazo, conspiraban en contra de toda estrategia de
inversion al largo plazo, pero en cambio incentivaban la especulacion al corto plazo. Desde
mediados de la década de los noventa, los bancos privados apelan al Banco Central como
prestamista de Ultima instancia para solucionar sus problemas de liquidez.

Por los reproches de corrupcion contra el gobierno en ese afio, la inseguridad e intranquilidad
continuaron, generando un aumento del cambio del dolar entre las bandas cambiarias fijadas y
una alta inflacion acumulada. Para controlar esta situacion, el Banco Central redujo la masa
monetaria aumentando asi la tasa de interés, con lo cual se esperaba atraer recursos, como el
capital que se destinaria a la fuga al exterior y el capital extranjero. Pero los intereses altos
redujeron las inversiones privadas, la produccion del pais sufrid, y aumentd la carga de las
personas y empresas ya endeudadas con intereses flexibles. La calidad de la cartera bajo, y la
politica monetaria contractiva del Banco Central del Ecuador resultdé problemadtica para varios
bancos que ya tenian problema de liquidez.

Para 1998 la situacion era insostenible, la economia real no puede sostener la inmensa burbuja
financiera que se habia creado, la cartera vencida se acumula, los bancos pierden posiciones en el
mercado financiero mundial y los préstamos incobrables ascienden cada vez mas.

Es asi que uno de los bancos mas fuertes del sistema, el Filanbanco, se queda sin liquidez y el
régimen del entonces Presidente de la Republica, Jamil Mahuad, decide cubrirlo con recursos de
la Reserva Monetaria Internacional, y con ello deja descubierta la banda cambiaria que habia
adoptado como esquema de un tipo de cambio flexible, es decir, envia un mensaje a los
inversores especulativos por el cual el gobierno evidenciaba que no tendria posibilidades para
sostener este esquema cambiario; y que la devaluacion de la moneda era algo inminente.



Los bancos e instituciones financieras entendieron con rapidez el mensaje e inmediatamente
especularon contra el sucre. Para muchos bancos, era una oportunidad de oro de disminuir los
pasivos en sucres dadas sus reservas en ddlares. Muchos de los inversores financieros deciden
trasladar importantes cantidades de remesas al exterior. El gobierno de Mahuad decide cubrir a
todo el sistema financiero con los recursos de los depositantes, a través de un decreto de "feriado
bancario".

Entre el 11 de octubre de 1994 y el 24 de agosto de 1998, cuatro bancos y siete instituciones
financieras quebraron. Luego de que bancos como Solbanco, Banco de Préstamos, Filanbanco y
Tungurahua, pasaran al Estado, el Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional se dieron
cuenta de la situacion critica del sistema financiero y el primero recomend¢ la fundacion de una
institucion para garantizar los depdsitos.

La Ley de Reordenamiento Econémica en el Area Tributaria — Financiera cred la Agencia de
Garantia de Depositos (AGD), institucion cuyo deber era garantizar los depositos del publico.

La situacion ya era critica, el Filanbanco también estaba a punto de quebrar, se temia que podria
causar panico general por tratarse de uno de los bancos mas grandes del pais. La Ley de
Reordenamiento tenia dos metas: garantizar los depdsitos para evitar el panico generalizado con
la consecuencia de retiros de capitales masivos y darle al estado la posibilidad de intervenir en el
sector bancario.

Al interior de los grupos financieros, la quiebra del banco mas representativo, repercutié hacia
todo ese sistema planetario de multiples empresas. Las familias que controlaban esos grupos
financieros (Isaias, Noboa, Ortega Trujillo, Landes, Guerrero Farber, Aspiazu Seminario),
deciden ejecutar acciones encaminadas a salvar sus activos: desvinculan al banco o sociedad
financiera en crisis de las empresas mas importantes del grupo financiero y trasladan ese banco
en proceso de liquidacion al Estado. De esta manera transfieren al Estado los bancos que tienen
graves problemas en cartera vencida, en préstamos incobrables y que en realidad estdn en
quiebra.

Con estas medidas emergentes, los grupos financieros habian logrado restaurar su patrimonio y
sus posibilidades de inversion a mediano plazo, al menos hasta cuando las cosas retornen a la
tranquilidad y ellos puedan nuevamente tomar el control de la economia, y también de la politica.

Finalmente, "el Estado era el mecanismo que se utilizd por los banqueros para socializar las
9

pérdidas y proteger las ganancias. La sociedad ecuatoriana, que en conjunto habia sido
acostumbrada a la especulacion, no era mas que una construccion ficticia que encubria relaciones
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de poder y dominacion en el cual grandes familias acaparaban poder politico y econdémico"
(Déavalos, 2001:3).

1.2 Planteamiento del problema

1.2.1 Definicion del problema

La actual crisis del Ecuador se ubica en un doble contexto, por un lado, el caos monetario y
financiero internacional, caracterizado por el auge de la especulacion financiera; y, por otro, el
alto costo social de las maniobras locales de salvataje bancario en una economia debilitada por la
caida de los ingresos por exportaciones y por la restriccion en el acceso a los mercados
financieros internacionales. La poblacion mas pobre ha pagado el precio de la transferencia de las
obligaciones del sector bancario privado hacia el Estado'.

Por lo tanto, dicha crisis del pais, tiene dos dimensiones que es necesario entenderlas para evitar
las sucesivas recaidas que pueden registrarse; mientras la especulacion financiera continie
desestabilizando la economia mundial, se producird un caos monetario y financiero internacional
que caracteriza a la economia mundial contemporanea.

Debido a que el gobierno exige a los bancos el cumplimiento de complejas regulaciones, como lo
citan en la nueva Ley de Instituciones Financieras, el publico percibe que los depdsitos cuentan
implicitamente con una garantia gubernamental. Esta garantia gubernamental implicita, logra que
el riesgo moral sea un problema, al reducir la capacidad que el depositante debe tener para medir
los diferentes grados de riesgo al confiar en uno u otro banco, al no poder distinguir la calidad
administrativa de cada banco; y, ademas, las tasas de interés pasivas no reflejan el grado de
riesgo sobre la base de la percepcion de la calidad de los préstamos e inversiones de cada banco.
De esta manera, los propietarios de un banco pueden haber desviado o mal invertido los fondos
de los depositantes; sin embargo, ese banco puede continuar recibiendo depdsitos y mantenerse
liquido y posponer su colapso.

Existe una creencia generalizada de que los bancos pueden funcionar mejor en el Ecuador si se
establecen mayores controles, cuando, por el contrario, el intervencionismo estatal en los bancos
ha probado ser desastroso.

No se puede atribuir la crisis solo a malos manejos bancarios, sino que la crisis bancaria de 1999
fue la consecuencia de un sinnimero de regulaciones estatales promovidas por grupos de presion
en base a sus intereses. Estas regulaciones se llevaron a cabo por medio de reformas parciales,

! Huerta Juan y Urriza Bernardo, Crisis bancarias: Causas, costos, duracién, efectos y opciones de politica, P. 8, enero 2000.
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que aunque en apariencia apuntaban a una mayor apertura de la banca, en realidad se ajustaban a
2
los deseos de buscadores de renta”.

Sin embargo, se ha visto que los grupos financieros han sabido superar mejor la crisis que un
banco privado individual, ya que cada vez mas, los grupos financieros globales estan adoptando
soluciones financieras dirigidas a los mercados afluentes. A medida que reducen el énfasis puesto
anteriormente en las transacciones de mercado masivo, los gerentes de entidades financieras
minoristas estan centrando su atencion en las estrategias de ventas cruzadas que les proporcionen
propuestas de negocios con mayores margenes, manejadas persona a persona y basadas en la
asesoria financiera, que reciban soporte de un amplio portafolio de productos y del manejo de
marcas diferenciadas.

En este contexto, surge el concepto de grupo financiero como elemento fundamental en la
estructura de los sistemas financieros de varios paises. El grupo financiero permite incursionar en
areas en las que un intermediario por si solo, contaba con escasa o nula experiencia, pero que al
integrarse adquiere la sinergia de conocimientos y mercados de otras instituciones previamente
establecidas. Una de las principales es que permite que las empresas aprovechen la solidez
financiera del grupo, la cual se cristaliza a través del convenio de responsabilidades. El grupo es
una entidad con un capital mayor que cualquiera de sus subsidiarias; por lo tanto, cualquier
empresa del grupo tiene un respaldo mayor que el monto de su capital. Otra ventaja importante es
la mayor eficiencia en la operacion de los elementos operativos: especialidad en productos,
sistema de lineas operativas de crédito, ingresos por volumenes propios del Banco, mejora de sus
margenes operativos, facilitacion de la operacion, disminucion de riesgo, reduccion de costos,
incremento de ingresos. Por otro lado, se conforman 4reas corporativas que apoyan a todas las
empresas del grupo permitiendo la maximizacion de los recursos en areas como: recursos
humanos, juridico, auditoria, servicios generales, tesoreria, seguridad, entre otras.

Por todo esto, es importante analizar los impactos que sufre un grupo financiero frente a los que
sufre un banco privado individual, se puede ver como en la crisis financiera de 1999 varios
grupos financieros tenian un capital mas fuerte de respaldo para enfrentar el gran problema de
liquidez del momento y pudieron resistir el retiro masivo de depdsitos, evitando su quiebra; sin
embargo, los bancos individuales més pequefios y las cooperativas de ahorros y crédito que
existian en ese momento tuvieron grandes dificultades con su cartera de créditos al volverse la
mayor parte incobrable y cuando se dio el ataque especulativo y acudieron la gran mayoria de
depositantes a retirar sus fondos estas instituciones pequefias se vieron en la necesidad de
declararse en quiebra.

Finalmente, con el fin de tener una percepcion del riesgo de una entidad financiera, se cre6 un
indicador que se ha tomado en cuenta para analizar el estado o buen manejo de los bancos; y, este

* Romero Pedro, Crisis bancaria en Ecuador: Causas y posibles soluciones, P. 30, marzo 2000.
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es la calificacion de riesgo; pero, se crea un sistema dudoso, dentro del cual los reguladores
podran interpretar y aplicar las reglas en una forma arbitraria, facilitando la existencia de
regulaciones permisivas y sujetas a corrupcion. Ademads, la utilizacion de las calificadoras
externas de riesgos estd minada de problemas, debido en primer lugar a que estas agencias no son
del todo exactas, siendo que en realidad se limitan a seguir las tendencias del mercado antes que
anticiparse a ellas.

No se pasa por alto el hecho de que la utilizacion de las calificaciones de riesgo para propositos
reguladores presiona a los agentes del mercado a concebir esas calificaciones como la adquisicion
de “Licencias Reguladoras”, lo que significa que tales agencias tendrdn enorme presion por inflar
sus calificaciones, debido a que calificaciones mas altas se traducen en menores cargos
reguladores sobre el capital. Por ejemplo, si un banco hace un préstamo a una empresa con una
calificacion de A+ el peso del riesgo sobre ese préstamo serd del 50%, pero si lo hace a una
empresa con una calificacion de AA- el peso del riesgo cae al 20%. Sin embargo, la diferencia
respecto al riesgo de no-pago entre las empresas con calificacion A+ y AA- es insignificante’.

Al nivel del Ecuador la tendencia deberia ser hacia la simplificacion del sistema regulador,
debido a que la Superintendencia de Bancos es poco probable que se mantenga a la altura de las
innovaciones del mercado financiero. Si existe el requerimiento de un minimo de capital,
entonces la regla simple de capital/endeudamiento, sin ponderacién de riesgos, sera suficiente,
eso si, haciendo énfasis en la disciplina del mercado y en la transparencia de las actividades
bancarias.

1.2.2  Delimitacion del tema
1.2.2.1 Delimitacion espacial

El presente analisis esta enfocado al estudio de los impactos de la crisis financiera de 1999 en los
grupos financieros ecuatorianos, por lo tanto se circunscribe a hechos suscitados en el Ecuador.

1.2.2.3 Delimitacion temporal

El estudio se lo ha efectuado sobre los hechos ocurridos en el periodo comprendido entre los afios
2002 y 2006.

’ Hunter Richard, Raj Sharon y Thomas Harold, Inside the ratings: What credit ratings mean, P. 10, agosto 2007
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1.2.3.4 Unidad de analisis

La ineficiencia del sector bancario ecuatoriano llevo al pais entero a una de las mayores crisis
tanto sociales como econdmicas. Las politicas bancarias improductivas de ciertos grupos
financieros en el Ecuador, como fue el caso de Filanbanco, llevaron a dicha institucion a volverse
mas fragil ante la crisis financiera de 1999, volviéndose insolvente e incapaz, teniendo como
consecuencia final el cierre del banco. Este caso, se repitié con varios bancos con un considerable
numero de clientes, instituciones aparentemente fuertes y consolidadas, por lo cual se dieron
grandes repercusiones sociales, lo que llevo a muchas familias ecuatorianas a la ruina y a varias
empresas a la quiebra, ocasionando una gran recesion econémica en el pais.

Por otro lado, la crisis se fundamenta en las medidas erréneas tomadas por el Banco Central del
Ecuador, antes, durante y después de la crisis, ya que comenzd a tomar politicas con beneficios
totalmente individuales, entregando toda la reserva monetaria que poseia a un solo banco que se
suponia el mas grande del pais, olvidindose por completo de los otros bancos que contaban con
una cantidad indescriptible de cuenta ahorristas que quedaron totalmente descuidados y
empobrecidos. Esta decision tomada por el Banco Central tuvo grandes repercusiones
economicas, ya que el resto de bancos comenzaron a crear una especulacion desmedida, y el
Banco Central no tenia fondos ni capacidad para poder regularlos, las tasas de interés activas se
dispararon y todo esto se vio reflejado finalmente en los precios, lo que generd una disminucion
del poder adquisitivo de la sociedad.

Finalmente, se decidio conformar la Agencia de Garantias y Dep0ositos, lo cual seria el detonante
de la ruina de los bancos en riesgo, ya que las politicas de dicha agencia de dar garantias
ilimitadas, llevo a los pocos dias a la quiebra definitiva de varios bancos del pais.

Sin embargo, hubo varios grupos financieros que tomaron correctas medidas de salvaguardia,
desde mucho antes de la crisis de 1999, por lo que, aunque tuvieron una gran recesion en este
periodo, supieron manejarlo y pudo sostenerse de una manera eficaz, que no perjudicara a sus
clientes, ni al prestigio del grupo.

Ya que si es cierto que la constitucion de los grupos financieros permite ofrecer toda una gama de
servicios financieros bajo una misma denominacion, generando economias de escala, abatiendo
costos de operacion y administracion al mismo tiempo que se proporciona un mejor servicio al
publico y fortaleciendo todos y cada uno de los miembros del grupo financiero; si estos no tienen
una regulacion adecuada por parte de las autoridades y no evitan la concentracion de créditos en
un individuo o empresa; o realizan operaciones adecuadamente provisionadas; o sino tienen una
controladora que administre las acciones del grupo financiero, el grupo financiero también se
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puede venir abajo, ya que el hecho de ser un grupo financiero no les garantiza nada si este esta
mal administrado®.

Por todo esto, es fundamental hacer una revision exhaustiva de todos los activos y pasivos del
grupo, analizar como se esta llevando su patrimonio y que politicas de riesgo se esta aplicando
para sobre llevar una crisis como la de 1999.

Para dar veracidad a la buena estrategia que conlleva conformar un grupo financiero, se analizara
un grupo financiero ecuatoriano, realizando un andlisis CAMEL que lleve a observar la evolucion
de sus estados financieros y como ha ido evolucionando durante el periodo del 2002 al 2006, que
fue después de que explotara la crisis financiera ecuatoriana y como se recuperd después de la
crisis bancaria, que politicas de riesgo a tomado para poder crecer después del golpe recibido por
la crisis del 99 y como ha diversificado sus productos y sus servicios para poder crecer e
incentivar a sus clientes.

1.2.3 Preguntas de la investigacion

1. ;Como deberian estructurarse las politicas bancarias en los grupos financieros para estar
preparadas ante shocks adversos, tanto internos como externos?

2. (El capital de un grupo financiero va a presentar mayor solvencia y liquidez, ante panicos
bancarios que una sola institucion financiera?

3. (Qué politicas de salvaguardia deberian tomar los grupos financieros para enfrentar este
problema?

4. ;Qué politicas adecuadas de riesgo deben implementar los grupos financieros para poder
asegurar tanto sus activos como sus pasivos ante crisis financieras?

5. (En que se basa una calificadora de riesgo, para dar una buena o mala calificaciéon a una
institucion bancaria?

6. (Cuales deben ser las caracteristicas de una institucion financiera para conseguir la
calificacion mas alta?

* Larrain Christian, Los grupos financieros como una estrategia de negocios, Pg.8, Agosto 1998.
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1.3 JUSTIFICACION

El sistema bancario ecuatoriano y, mas concretamente, los intereses econdmicos financieros
vinculados a este sector, han demostrado que son capaces de transferir los costos de las crisis
financieras al Estado y al resto del pais, especialmente a las clases medias y a las masas
empobrecidas. Debido a su influencia a nivel del Estado y al hecho de que casi la totalidad de
autoridades econdmicas ubicadas en los Ministerios de Finanzas, Superintendencia de Bancos,
Superintendencia de Compaiiias, Junta Monetaria y Directorio del Banco Central, han provenido
del sector financiero, las politicas del Estado han estado en funcion de sus intereses.

Por todo esto, las principales razones para escoger el tema, son buscar las principales causas para
que varios bancos importantes del pais quebraran en 1999, dejando a un pais en una extrema
pobreza y quebrantando la confianza de los cuenta ahorristas en los demds bancos; y como se
diferencian los bancos privados de un grupo financiero, que actualmente se encuentran en
vigencia y que pudo enfrentar dicha crisis, mostrando mayor solvencia y eficiencia, comparando
las distintas politicas de riesgos adoptadas por cada institucion y las diferentes estrategias
utilizadas para que el grupo financiero se muestre mas solido ante una crisis bancaria.

También se hard un breve andlisis de los bancos que quebraron y causaron mas dafo y
controversias entre los ciudadanos, como fueron el Filanbanco y el Banco del Progreso, para
identificar los principales errores que cometieron, sus politicas, y las causas que los llevaron a la
quiebra y a arrastrar consigo a muchos ecuatorianos que perdieron todo su patrimonio.

De esta manera se estudiard varios casos para no cometer errores del pasado y estar prevenidos
para una crisis de igual o mayor magnitud en el futuro en el sector bancario, y poder devolver la
confianza pérdida a la sociedad ecuatoriana.

Finalmente, se efectuard un andlisis basado en las principales politicas del gobierno tomadas en
1998 y 1999, sus consecuencias, sus principales resoluciones y como estas afectaron a los
sectores sociales, politico y econémico.

1.4 Formulacion de hipotesis

e El grupo financiero mantuvo mayor eficiencia financiera durante el periodo 2002-2006 que
un banco, debido al buen manejo de sus politicas de fondeo de pasivos volatiles y a las
buenas politicas de riesgo implementadas para el efecto de shocks adversos.

e El andlisis CAMEL de un grupo financiero es mas satisfactorio que el de una sola institucién
financiera, debido al buen manejo del riesgo de su cartera, a su mayor liquidez y solvencia.
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1.5 Objetivos

1.5.1 Objetivo general
Analizar el manejo de un grupo financiero ecuatoriano después de la crisis financiera de 1999.

Identificar las principales politicas monetarias y financieras para que un grupo financiero pueda
sobre llevar mejor shocks internos y externos de una crisis financiera que un Banco.

1.5.2 Objetivos especificos

1. Analizar la estructura de las politicas bancarias en los grupos financieros para estar
preparadas ante shocks adversos, tanto internos como externos.

2. Estudiar las politicas de salvaguardia que deben tomar los grupos financieros para tener
mayor solvencia y liquidez, ante panicos bancarios.

3. Identificar las politicas adecuadas de riesgo que deben implementar los grupos financieros
para asegurar sus activos y pasivos ante crisis financieras.

4. Examinar las caracteristicas que debe tener una institucion financiera para conseguir una
buena calificacion de riesgo.

5. Describir las principales politicas monetarias aplicadas en las instituciones financieras
ecuatorianas en el afio 1999 y analizar sus falencias.

6. Observar la evolucion de la calificacion de riesgo de un grupo financiero, y las politicas de
riesgo y mercadeo que le han inducido a lograr el buen rendimiento que tienen en la

actualidad.

7. Examinar la crisis financiera mundial actual, sus principales efectos en el sistema bancario
ecuatoriano y las politicas del grupo financiero para prevenirlas.
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1.6 Metodologia de la investigacion
1.6.1 Tipo de estudio

Como tipo de estudio, se utilizé el método descriptivo, ya que el analisis se efectud a partir del
estudio y las observaciones de las particularidades de las politicas financieras tomadas por las
instituciones financieras mencionadas anteriormente y se hizo un analisis profundo a través de los
datos estadisticos recolectados de las mismas, como los balances, estado de resultados, cuentas de
orden y estado de situacion de deudores para las dos entidades financieras mes a mes, a través de
graficos y econométricamente.

También se realizé el tipo historico, ya que se estudié datos histéricos de los balances e indices
financieros, para identificar el problema que ocasiond la quiebra de los bancos privados y para
realizar un andlisis comparativo de datos pasados del grupo financiero con un banco y ver la
diferencia en el manejo de sus activos y pasivos.

1.6.2 Método de investigacion

El método a ser utilizado en el presente andlisis es el deductivo, ya que se analizé desde aspectos
generales del sistema financiero, para llegar a un caso concreto de unos grupos financieros en
especifico.

1.6.3 Fuentes de informacion
En el presente trabajo tnicamente se us6 fuentes secundarias de informacion.

Como instrumentos para obtener la informacion necesaria para realizar el estudio, se realizé la
investigacion en las instituciones financieras mas representativas de la ciudad de Quito como lo
son:

v" Superintendencia de Bancos del Ecuador

v Banco Central del Ecuador

v Ministerio de Economia y Finanzas

v" Asociacion de Bancos Privados del Ecuador

De igual manera se analizardn revistas econdmicas informativas, libros financieros,
publicaciones, sitios web e investigaciones realizadas previamente sobre el sector bancario
ecuatoriano, como los que se muestra a continuacion:
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Revista Gestion

Revista Lideres

Revista Dinero

América Economia

www.bis.org

www.nber.org

Comision Investigadora de la Crisis Econdmica Financiera, “Sintesis de los Resultados

D NN N N N TN

Investigados”

1.6.4 Procedimiento metodolégico

Entre los instrumentos de andlisis utilizados para esta investigacion, se usd técnicas como el
andlisis de los indices financieros y relaciones comparativas de los balances generales de un
grupo financiero y un banco privado, en el periodo de 2002 al 2006 para realizar un analisis
comparativo de estas instituciones financieras como ex ante y un estudio del avance financiero
que ha tenido el grupo financiero como ex post, y ver su recuperacion ante la crisis financiera que
sufri6 el Ecuador en este periodo.

El sistema metodologico usado es el Analisis CAMEL para instituciones financieras, este tipo de
analisis proporciona elementos que permiten reflejar la situacion de una entidad en sus aspectos
operacionales, financieros y de cumplimiento de normas de solvencia, los cuales conducen a
conocer la posicion relativa de una institucion del sistema financiero. El andlisis CAMEL es una
metodologia de analisis financiero adoptada por la Reserva Federal de Estados Unidos en 1978
que incluye cinco categorias de calificacion:

1. Suficiencia de capital

2. Calidad de activos: Riesgo crediticio
3. Eficiencia

4. Rentabilidad

5. Liquidez

Para realizar este analisis se requiri6 de los estados financieros auditados, tanto de los grupos
financieros como de los bancos privados analizados. Requiriendo, a su vez, de informacion
proveniente de siete fuentes: estados financieros, proyecciones y presupuestos de flujos de caja,
tablas de amortizacion de cartera, origen de la financiacidén, junta directiva, operaciones de
personal y entorno macro econdémico.
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CAPITULO 11

2. MARCO TEORICO

En este capitulo se analizan, en primer lugar, los determinantes tipicos y las explicaciones
tradicionales de las crisis bancarias, relacionados principalmente con una excesiva toma de
riesgos y la materializacion del riesgo crediticio. La atencion se desplaza luego al analisis de los
factores de liquidez y crisis bancarias y sigue el enfoque de las interrupciones subitas de los
flujos de capital, un fendmeno de los mercados de capital que afectd severamente al Ecuador a
fines de los afos noventa con el surgimiento de la crisis financiera de 1999.

Las interrupciones subitas se relacionan estrechamente con las crisis bancarias en los mercados
emergentes porque en estos episodios se producen drasticas variaciones en los precios relativos,
que afectan severamente la calidad de los activos bancarios (principalmente los préstamos en
moneda extranjera otorgados a sectores de bienes no transables). Un elemento clave explorado en
este capitulo es que si bien pueden existir circunstancias en las que los paises se vean afectados
en forma simultdnea (por ejemplo, cuando los problemas de liquidez en el epicentro de los
mercados de capital llevan al contagio entre paises), existen factores especificos de cada pais que
determinan la posibilidad de experimentar interrupciones subitas, que se relacionan con una
importante caracteristica del sector bancario, como es la dolarizacion de los pasivos internos.

2.1 La Funcion del dinero y los precios

Es bien sabido que el dinero son todos aquellos activos de la economia que utiliza la sociedad
para intercambiar los bienes y servicios. Por tanto cualquier sociedad medianamente compleja en
la cual se desarrolle el comercio y el intercambio tiene que coordinarse en reconocer y aceptar un
medio de pago, esto es, dinero.

Por otro lado, en la economia mercantil desarrollada, el dinero cumple las cinco funciones
siguientes:

Medida del valor,

Medio de circulacion,

Medio de acumulacion o de atesoramiento,
Medio de pago y

Dinero mundial

A e
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La funcién del dinero como medida del valor consiste en que el dinero proporciona el material
para expresar el valor de todas las demas mercancias. Toda mercancia, cualquiera que sea
expresa su valor en dinero. De este modo resulta posible comparar cuantitativamente, entre si,
mercancias diversas. En la realidad existe una determinada correlacion entre el valor del oro y el
valor de la mercancia dada. En la base de dicha correlacion se encuentra el trabajo socialmente
necesario invertido en la produccion de uno y otra. Por lo cual, el valor de la mercancia
expresado en dinero es su precio.

La funcién del dinero como medio de circulacion estriba en servir de intermediario en el proceso
de la circulacion de mercancias. Para ello ha de haber dinero efectivo. El dinero cumple esa
funcion momentaneamente: una vez realizado el cambio de una mercancia, inmediatamente
empieza a servir para realizar el cambio de otra mercancia, y asi sucesivamente. Esta
circunstancia permite sustituir al dinero constantemente en su formaciéon de medio de circulacion
por representantes suyos: las monedas fraccionarias de valor incompleto y el papel moneda.

La funcién del dinero como medio de atesoramiento se debe a que con €1, dada su condicion de
representante universal de la riqueza, puede comprarse cualquier mercancia, y se puede guardar
en cualquier cantidad. De ahi que la acumulacién de riquezas y tesoros tome la forma de
acumulacion de dinero. Con el desarrollo de la economia mercantil-capitalista, se acentua el
poder del dinero. Pero hay que tomar en cuenta que la funciéon de atesoramiento, so6lo puede
realizarla el dinero de pleno valor: monedas, lingotes de oro y objetos de oro. Cuando circulaban
monedas de oro, la funcién de atesoramiento era de suma importancia para el proceso en que se
regulaba espontdneamente la circulacién monetaria en los paises capitalistas’.

La siguiente caracteristica del dinero es que actia como medio de pago cuando la compra-venta
de la mercancia se efectiia a crédito, es decir, con un aplazamiento del pago de la mercancia. En
este caso el dinero entra en la circulacion cuando vence el plazo del pago, pero no ya como medio
de circulacion, sino como medio de pago. Cumple la misma funciéon en las operaciones de
préstamo, en el pago de impuestos, de la renta del suelo, de los salarios, entre otras. La funcion
del dinero como medio de pago hace posible la liquidacion reciproca de las obligaciones
deudoras y economizar el dinero efectivo.

Finalmente, el dinero cumple su funciéon de dinero universal en el mercado mundial y en el
sistema de pagos entre los diversos paises. En el mercado mundial, el dinero actua bajo la forma
natural, como lingotes de metales preciosos. El desarrollo de las funciones del dinero refleja el de
la produccién mercantil y sus contradicciones. Con el nacimiento y desarrollo del capitalismo,
cambia de manera esencial el papel del dinero. Este se convierte en capital, es decir, en medio de
explotar el trabajo asalariado, en medio de apropiarse del trabajo no pagado de los obreros

> Ast Federico, Valor y unidad de las funciones del dinero, P. 6, diciembre 2006.
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asalariados. Al mismo tiempo, en la sociedad capitalista utilizan el dinero en sus funciones
corrientes los productores simples de mercancias, (campesinos, artesanos) y los obreros.

En la sociedad socialista, donde el dinero expresa relaciones socialistas de produccidn, sus
funciones se utilizan en la economia planificada en calidad de eficientes palancas econdmicas
para el crecimiento planificado y répido de la produccion social y para elevar el bienestar del
pueblo. En la economia socialista, el dinero ha dejado de ser capital y con sus funciones
contribuye a que las empresas, las ramas de la economia nacional y la economia del pais asi
como de todo el sistema mundial del socialismo desarrollen racionalmente su actividad
economico-financiera. En la fase superior del comunismo, al desaparecer las relaciones
monetario-mercantiles, desaparecen también las funciones del dinero®.

2.1.1 Dinero bancario y legal

En la economia existen dos clases de dinero:
1. El dinero legal
2. El dinero bancario

El dinero legal es aquel emitido por el Banco Central por lo que el Estado declara que dicho
dinero debe aceptarse como medio de pago y cambio. El dinero legal conlleva dos tipos: dinero
metalico o monedas, y el dinero papel, que son billetes de banco o papel moneda. Por otro lado,
también se subdivide en:

Dinero Mercancia: Cuando el dinero adopta la forma de una mercancia tiene un valor intrinseco.
Como dinero se ha usado a lo largo del tiempo toda clase de materiales, pero los metales
preciosos pronto demostraron su preponderancia como forma mads satisfactoria de dinero; su
oferta escasa y su elevada y permanente demanda les daban un precio alto y estable (eran un buen
deposito de valor), lo que unido a su fécil transporte y divisibilidad (eran un buen medio de pago
y unidad de cuenta) provocaron su aceptabilidad general como medio de cambio. Este ha sido el
caso del oro; cuando una economia utiliza el oro como dinero, se dice que se rige por un patron
oro.

Dinero fiduciario: Dinero que carece de valor intrinseco y al que se le asigna un valor nominal
por decreto gubernamental. Son los billetes y monedas de curso legal emitidos por la autoridad
monetaria o Banco Central’.

Por otro lado, el dinero bancario, el cual lo crean los bancos y depende de los depositos
movilizables. Estos se refieren a los talonarios de cuentas, cheques, tarjetas, entre otros. Es decir,

® Borisov, Zhamin y Makarova, Diccionario de economia politica, Pg. 5, diciembre 1965.
7 Saavedra Liz, Historia de la moneda, Pg. 4, enero 2004.
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es aquel depdsito a la vista (o cuenta corriente) que se puede disponer sin aviso previo al banco.
Las ventajas de su utilizacion consisten en la facilidad de transporte y movilizacién y la
disminucion de los riesgos de robo o pérdida.

2.1.2 Los agregados monetarios

En cuanto a la cantidad de dinero que debe de haber en una economia moderna no es facil trazar
una linea divisoria entre los activos que poseen suficiente liquidez para que puedan llamarse
“dinero”.

Los pasivos del sistema financiero con el publico (billetes y moneda, depositos a la vista,
depositos a plazo y de ahorro) reciben el nombre de agregados monetarios. El nivel de los
agregados monetarios representa la contrapartida de las reservas internacionales y del crédito
interno concedido por el sistema financiero al sector no financiero (publico y privado).

Los agregados monetarios mas utilizados constituyen: la emision, la base monetaria y la cantidad
de dinero en circulacion, medida a través de sus distintas definiciones.

Tradicionalmente, la variable a la cual la teoria le ha asignado el rol preponderante en el manejo
de la politica monetaria es M1, definida en sentido estricto como la liquidez en moneda nacional
a disposicion del publico. Desde el punto de vista contable es la suma de las especies monetarias
en circulacion o efectivo en poder del publico y los depositos monetarios a la vista (cuenta
corriente) que poseen los agentes econdmicos en las instituciones financieras.

En este contexto, un agregado mas amplio constituye M2 y refleja de mejor manera el nivel de
liquidez de la economia. En el Ecuador es la suma de M1 y el "cuasidinero", que comprende los
depositos de ahorro, plazo, las operaciones de reporto, fondos de tarjetahabientes y otros
depositos en bancos privados y Banco Nacional de Fomento.

También los agregados M3 y M4, que incluyen activos financieros menos liquidos. En el caso de
M3, su célculo incluye al M2, los depositos a plazo y de ahorro de las mutualistas y del Banco
Ecuatoriano de la Vivienda, otras captaciones como las tarjetas de crédito, certificados de
arrendamiento mercantil y captaciones de las compaifiias de intermediacion financiera. En cuanto
a M4, constituye la suma de M3, los bonos de estabilizacibn monetaria y las aceptaciones
bancarias®.

Por lo tanto, los agregados monetarios miden la accion de dinero, que se define como la suma de
los activos altamente liquidos que sirven como un medio del intercambio estdndar del valor, o

¥ Valle Angélica, Salguero Magally y Salgado Maria, Andlisis de los agregados monetarios M1 y M2 como Objetivos de politica
monetaria, P. 2-3, agosto 1995.
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almacén del valor. Las medidas de la fuente de dinero en términos de agregados monetarios son
necesarias porque muchos activos responden al mismo propdsito que modernidad; como por
ejemplo, cuentas de comprobacion, cuentas de ahorros, entre otros. Por todo esto, las medidas
operacionales de la accion de dinero deben tomar estos activos en la consideracion.

Grafico No.1

M3 Y M4

Otros activos financieros
(muy liquidos y de precio

estable) M2
Depositos a plazo (hasta 2
afios) M1
Todos los conceptos Depésitos con preaviso (hasta | Depdsitos a la Vista
incluidos en M2 3 meses)

Todos los conceptos incluidos | Efectivo
en la M1

Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaborado por: Katerine Troya F.

2.1.3 El Banco emisor

El banco emisor es aquel que dirige y coordina todo el funcionamiento del sistema financiero de
un Estado. Es el organismo que ejecuta la politica monetaria, emite moneda, mantiene las
reservas del pais y controla el movimiento de capitales con el exterior. Actia como banco central,
y en ¢l mantienen sus reservas y coeficientes obligatorios las instituciones financieras de la
nacion. Actia como banco del tesoro a todos los efectos y tiene funciones de inspeccion y control
sobre el sistema financiero.

Antes de que estalle la crisis financiera en el Ecuador, desaparezca el sucre y se dolarice el pais,
el Banco Central cumplia las funciones antes mencionadas, pero debemos tomar en cuenta que
desde la fundacion del Banco Central del Ecuador en 1927 hasta mediados de 1980, el sistema
financiero del pais era caracteristico de lo que se denomina “represion financiera”. Esto quiere
decir que los programas de crédito que existian eran dirigidos y manipulados mayormente por el
gobierno, a través de organismos tales como; el Banco Central, el Banco de Fomento, la
Comision de Valores (o Corporacion Financiera Nacional), el Banco de Vivienda, entre otros.
Por otro lado, las operaciones en divisas extranjeras eran restringidas, o incautadas por la
autoridad monetaria, es decir el Banco Central, ya que los bancos ecuatorianos no podian captar
depdsitos u otorgar préstamos en moneda extrajera. El tipo de cambio, era controlado por el
gobierno y existieron tablas de cotizaciones para diferentes productos. Asimismo, las tasas de
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interés eran practicamente decretadas por las regulaciones del gobierno, con el objeto de
mantenerlas bajas para facilitar todo tipo de préstamos auspiciados por los gobernantes.

Debido a este estilo de manejo de politicas del banco central, el sistema financiero se fue
deteriorando a lo largo de los afios, ocasionando una gran iliquidez en la banca, llevando a los
bancos a tener problemas de encaje, y haciendo pasar a la poblacion grandes problemas
econdémicos, lo cual dificulto a los pagos del crédito, lo que dio como consecuencia mayores
indices de cartera vencida, bajando el patrimonio y las utilidades de los bancos, lo que conllevo a
que la banca ecuatoriana comience a quedar mal con los créditos de bancos del exterior. Todo
esto obligd a las autoridades monetarias a buscar mecanismos de ayuda para que el sistema
financiero no colapsase y con el gran parte de la poblacion ecuatoriana. Con esto, se comenzaron
a dar hechos como la sucretizacion de la deuda en el gobierno de Oswaldo Hurtado, y afios
después en el gobierno de Leon Febres Cordero se congelaron las tasas de interés en un 16% y el
tipo de cambio en 100 sucres por cada dolar, para rescatar una economia plenamente desgastada,
y proteger el sector productivo y bancario altamente endeudado con el exterior.

Los reguladores monetarios al verse en la necesidad de ayudar a la banca instauraron programas
financieros y anticipos extraordinarios para rehabilitacion de bancos con problemas de liquidez y
hasta de solvencia, los cuales fueron aprobados entre 1980 y 1992 por la Junta Monetaria, la
Superintendencia de Bancos, y respaldados por el Banco Central. En otras palabras, un
prolongado proceso de salvataje y proteccionismo de la banca ecuatoriana se dio durante estos
afios. Esta socializacion de perdidas representd un alto costo para los ecuatorianos, no solo por
los montos entregados a la banca sino también porque el escaso ahorro interno se despilfarrd por
no contar con intermediarios financieros eficientes. Se debe subrayar que este salvataje bancario,
previo a las reformas de 1993 y 1994, no obligd a los/las accionistas de los bancos a afrontar
directamente con sus recursos el costo de este subsidio.

Finalmente en mayo y julio de 1994, se publicé en el registro oficial la Ley General de
Instituciones del Sistema Financiero y su Reglamento. Los principales objetivos de esta ley era
terminar con los programas de crédito dirigidos por el gobierno a través de los bancos privados,
reducir y racionalizar los encajes bancarios, eliminar los controles explicitos de las tasas de
interés, se le permitio a los bancos ecuatorianos realizar transacciones de créditos y depositos en
dolares o moneda extranjera y en unidades de cuenta , eliminar la prohibicion que impedia a los
bancos extranjeros captar recursos locales en depositos de ahorro y a plazo, permitir que los
bancos ecuatorianos realicen operaciones off-shore fuera del pais. En fin, se pretendia, al menos
nominalmente, que esta ley facilitara la transicion de un esquema bancario restringido y tutelado
por el gobierno hacia un sistema de banca universal o global mas regulado por el mercado. Esto
ultimo se refiere a organizaciones financieras que ofrecen una variedad de servicios y productos
financieros.
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De esta forma el gobierno buscé facilitar la profundizacion financiera en el pais. "Otra reforma
importante del periodo fue la Ley de Régimen Monetario y Banco del Estado de mayo de 1992.
Pero sobretodo las reformas a dicha ley, realizadas posteriormente, que apuntaban a la
modernizacion del Banco Central del Ecuador. Asi se elimind su programa de subsidio a las
exportaciones, se prohibia los préstamos directos al sector publico, se introdujeron las
operaciones de mercado abierto y operaciones de reporto (repos), y nuevos procedimientos de
administracion de liquidez y préstamos a bancos asi como nuevas técnicas de politica monetaria.
También se transfirieron deudas del Banco Central a la tesoreria, entre las que se encontraba la
deuda externa debida a la sucretizacion" (Romero, 2008:6-7).

2.1.3.1 Politica de anclaje cambiario

Tomando en cuenta que la politica de anclaje cambiario adoptada por el Banco Central fue
aplicada como parte de un conjunto mas amplio de politicas que pretendian tener una apertura
indiscriminada de la economia. Por otro lado, pretendia la reduccion del papel del Estado en el
manejo econémico del pais; y también de una u otra manera el aumento de poder de los bancos
privados en cuanto a la regulacion de los flujos monetarios-financieros.

En el Ecuador, el tipo de cambio permaneci6 fijo durante varios afios. Para los gobiernos de este
periodo, se volvié predecible el hecho de que esta politica de tipo de cambio rigido iba a traer
varias consecuencias en la economia ecuatoriana, como los desequilibrios en las balanzas
comerciales y de pagos, por lo cual intentaron contrarrestar con otra politica, la libre flotacion de
las tasas de interés, las cuales después de este suceso pasaron a ser determinadas por el sector
financiero privado. Estas dos politicas, la Gnica consecuencia que trajeron fue la quiebra del
sector bancario, y la devastacion de la economia ecuatoriana en la época.

2.1.3.2 El Banco Central durante la crisis financiera

Una vez iniciada la peor crisis financiera que se ha dado en el Ecuador, el Banco Central debia
presentar la capacidad de ser prestamista de ultima instancia, ya que la corrida de depdsitos que
se origind debido a un quebrantamiento en la confianza de los bancos privados por parte de los
depositantes, ocasiond una terrible crisis de liquidez en el sistema financiero, con lo cual su
ultima medida para evitar la quiebra, era recurrir al Banco Central. Sin embargo, esta entidad no
podia dar liquidez a todos los bancos que asi lo pidieran, sino bajo ciertas condiciones. Por lo
que, el Banco Central debia limitarse a proveer liquidez temporal a instituciones iliquidas pero
solventes, en tanto que el Gobierno debia ocuparse de aquellas instituciones iliquidas en caso de
una crisis generalizada. Todo esto debido a que, cuando el Banco Central accede a estos
préstamos de liquidez, se ve obligado a emitir dinero sin respaldo de divisas, es decir, sin haber
un motivo para que aumente la demanda de dinero, esta emision suele incrementar la demanda de
divisas, por lo cual, el Banco Central se ve obligado a vender reservas para poder mantener su
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tipo de cambio fijo, con lo cual la emision inicial de dinero se anual y el sistema bancario queda
tan iliquido como al principio.

Al 10 de enero del 2000, el Banco Central del Ecuador entregd créditos de liquidez a 22
entidades del sistema financiero privado, dando un total de 4.81 billones de sucres entre mayo de
1998 y Diciembre de 1999 en concepto de capital. De este monto, se recuperd unicamente el 7%
a finales de 1999, entre pagos en efectivo y débitos a las cuentas inmovilizadas y la diferencia a
través de operaciones de reporto con bonos del Estado endosados a favor de la AGD, por dacion
en pagos de bines inmuebles y dacion en pagos de titulos valores. En este periodo, de las
entidades que obtuvieron créditos del Banco Central, 5 estaban activas, 2 en proceso de fusion
con otras entidades del Estado, 2 en proceso de liquidacion forzosa y 13 ya se encontraban bajo el
control del Estado.

Por esto, se debe analizar muy detenidamente antes de que el Banco Central de liquidez a todos
los bancos que asi lo requieran, se debe evaluar las consecuencias econdmicas que puede acarrear
las decisiones de cierre de una institucion o de un grupo de instituciones financieras; se debe dar
un andlisis de costo beneficio por parte del Gobierno y del Banco Central, y de esta forma
verificar si el costo de intervenir en un determinado momento para salvar a una institucion
financiera es menor que enfrentar la crisis de un mayor grupo de entidades financieras. Por lo
tanto, se debe analizar tanto el riesgo moral que esto implicaria como los costos sociales que
conllevaria.

Solow (1982) explicaba que el papel de prestamista de tltima instancia del Banco Central, juega
roles muy importantes en la economia (sobre todo cuando enfrenta una crisis financiera critica),
entre estos estan evitar las reacciones en cadena, es decir, el costo social que implica la
liquidacion de una institucion financiera que puede llevar a exceder el costo privado en algunos
casos, y finalmente esta liquidacion puede traer consigo la quiebra de mdas empresas o
instituciones financieras de similares caracteristicas, provocando un panico bancario en la
sociedad y llevando al colapso al sistema financiero del pais. Ademas en vista de las dificultades
que existen para distinguir entre problemas de liquidez y de solvencia, especialmente en paises
de menor desarrollo, el prestamista de ultima instancia deberia desembolsar los fondos incluso si
existe la presuncion de insolvencia.

Finalmente, en este mismo periodo, en enero de 2000, el presidente Jamil Mahuad, decide tomar
la decision de la dolarizacion, luego de anclar el precio de la divisa en 25.000 sucres. Para este
entonces la economia del Ecuador se encontraba de la siguiente manera: la inflacion en diciembre
del 1999 llegaba a niveles del 60.7%; las tasas de interés activas nacional se encontraban en
niveles del 75%; las exportaciones en esta fecha eran de 4194 millones de dodlares y las
importaciones de 2601 millones de dolares; la deuda publica externa ascendia a los 13,741
millones de ddlares y la deuda privada externa se encontraba en los 2,034.1 millones de dolares;
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por otro lado, el PIB se encontraba en los 20.000 millones de ddlares en 1998 y se contrajo a los
13.664 millones de ddlares para 1999, la produccion esta repartida en un 30,7% en el sector
primario, a lo cual la produccion corresponde a la explotacion del petréleo, un 19,6% al sector
secundario y un 49,7% en el sector servicios. El desempleo afecta al 18,2% de la poblacion
econdémicamente activa; el subempleo estd constituido por el 54,4% de la PEA, y solo el 27,4%
tienen un empleo formal.

Con una situacion tan precaria de la economia ecuatoriana, la dolarizacion era un paso inevitable.
Los beneficios que trajo la dolarizacioén a la economia ecuatoriana fueron: la eliminacion de la
incertidumbre cambiaria, por lo cual, desaparece el diferencial entre tasas de activas en moneda
nacional y en dodlares; sin moneda nacional los ddlares de reserva del Banco Central pasaron a
manos del pueblo; se elimina toda posible indecision entre los precios y los salarios; y en el corto
plazo, la estabilidad que produce la dolarizacion ocasiona un mayor ahorro en la poblacion, y
reactiva la economia nuevamente.

Sin embargo, al quedarnos con una economia dolarizada, el Banco Central pierde la mayoria de
sus funciones, entre estas, ser el prestamista de ltima instancia; el monopolio de la emision de
moneda, y con esto ser el sistema bancario de reserva unica y el inico controlador del stock de
dinero en la economia. Sin embargo, en la actualidad el banco emisor o banco central del
Ecuador enfoca sus objetivos en las siguientes actividades’:

1. Monitorear el funcionamiento del sistema monetario vigente, particularmente en las areas de
crecimiento, balanza de pagos, financiera, fiscal, precios y reformas estructurales.

2. Actuar como “tercero confiable” fundamentalmente en temas de politica fiscal y financiera.

3. Participar en la elaboracion del Programa Macroeconémico y efectuar su seguimiento. Para
ello el Banco Central del Ecuador disefia el Programa basado en las Cuentas Nacionales, en
modelos de indicadores lideres, en el IDEAC (indice de actividad econdmica coyuntural) para
detectar la tendencia del ciclo, las estadisticas de sintesis, previsiones econdémicas y las
investigaciones econémicas que le competen.

Proveer de todas las estadisticas de sintesis macroecondémica del pais.

5. Desarrollar los proyectos planteados en la agenda econdmica que promuevan el crecimiento y
desarrollo econémico de largo plazo del pais.

6. Administrar la reserva monetaria de libre disponibilidad.

7. Promover el funcionamiento eficiente del sistema de pagos (camara de compensacion,
transferencias interbancarias, administrador de la liquidez).

8. Actuar como depositario oficial y agente financiero del Estado.

9. Atender a la realizacion del canje de monedas previsto en la dolarizacion y la emision de
moneda fraccionaria.

10. Definir la politica de encaje del sistema financiero que opera en el pais, asi como estudiar y

 www.bce.fin.ec
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11. aplicar otras medidas alternativas que den seguridad al sistema de pagos y confianza a los
depositantes.

12. Reciclar la liquidez del sistema financiero a través de operaciones de reporto en dolares, que
guien las expectativas respecto al comportamiento de la liquidez y permitan definir tasas de
interés marcadoras para el sistema financiero.

13. Autorizar los presupuestos de las instituciones del sistema financiero nacional publico.

14. Actuar como secretario técnico del fondo de liquidez bancaria.

15. Actuar como secretario técnico del fondo de estabilizacion petrolera (Ley de Responsabilidad
y Transparencia Fiscal).

16. Analizar los riesgos del sistema financiero nacional.

17. Preservar el patrimonio cultural del pais.

18. Desarrollar programas de beneficio social marginal.

2.1.3.3 La creacion de dinero por parte del banco emisor

Tomando el enfoque de los saldos reales de dinero, los individuos demandan una cantidad de
dinero con determinado poder adquisitivo. Es decir, que la utilidad del dinero subyace en su
poder de compra. Esta demanda real de dinero se ajusta a la oferta real de dinero en la medida en
que dicha oferta o cantidad se determine dentro del mercado. Cualquier cantidad de dinero es
Optima en cuanto corresponda a la demanda real de dinero.

El banco central emite este dinero y a esta emision se la llama primaria o expansion de la base
monetaria. La base monetaria, representa el dinero que circula en poder de los agentes y al dinero
que estéd depositado en el Banco Central y se modela asi:

Base monetaria= C + R
Donde:
C: Circulante o dinero en efectivo
R: Reservas, que son el dinero depositado por las entidades del sistema financiero en el Banco
Central. Se hace de modo obligatorio y también se les denomina fondos de encaje.

Para dicha emision de dinero el Banco Central tiene en sus pasivos el circulante mas las reservas
o base monetaria, pues estos fondos son derechos del publico y de las entidades financieras. Para
llegar a la expansion de la base monetaria se debe tener un equilibrio entre los pasivos y los
activos del Banco Central, ya que un desequilibrio significaria una expansion o reduccion del
dinero en la economia. Con esto se puede decir que los fondos entran si se vende activos o si se
reducen los activos. A la inversa los fondos salen si caen los pasivos o aumentan los activos. De
igual modo los fondos suben si los pasivos se incrementan y los fondos caen si los pasivos se
reducen.
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Los activos del Banco Central tiene las siguientes cuentas monetarias:
o Lasreservas en dolares del pais

e Tiene los créditos al sistema financiero o redescuentos

e Tiene activos como oro

e Tiene créditos al estado o deuda publica interna

Con esto se puede sostener que cuando el Banco Central desea generar fondos o dinero, un
incremento de activos como mayor oro, mayores créditos al sistema financiero o al estado,
mayores reservas, implican que estdn saliendo fondos o moneda nacional, es decir esta
expandiendo la base monetaria o emision primaria. Eso se refleja en un aumento del circulante o
de las reservas, que son cuentas del pasivo.

Por esto, el Banco Central es el principal responsable de la expansion monetaria, la cual a su vez

depende de los objetivos macroeconémicos del gobierno, e implica varios riesgos como son'":

1. Un excesivo crédito al sector publico puede generar la expansion del déficit fiscal y elevados
niveles de dinero, de modo que los consumidores con el dinero que no demandan presionaran
los precios via el mayor consumo de bienes y servicios.

2. Ademas un excesivo crédito privado a parte del efecto en los precios, puede generar que las
entidades financieras sean irresponsables en el manejo de sus fondos y recurran ante cualquier
problema al banco central.

3. También un bajo encaje puede significar para los depositantes, un mayor riesgo de recuperar
sus fondos, debido a que su cobertura es minima.

4. Acumular demasiadas reservas puede significar una presiéon para el tipo de cambio y
desorientar a aquellos que tienen deuda en moneda extranjera.

5. De igual manera, un exagerado afan del banco central por financiar al estado o al sistema
financiero con las compras de titulos, puede elevar el valor de los activos y reducir el tipo de
interés a niveles muy bajos, de modo que las entidades del sistema financiero sean poco
incentivadas en el spread y el ahorro no sea estimulado por el bajo interés.

Por otro lado, cuando el sistema monetario de un pais se basa en la existencia del monopolio de
emision en un banco central, ocurre que la oferta de dinero se determina fuera del mercado. De
tal forma, que tal oferta de dinero determinada arbitrariamente tiene menos probabilidades de
correspondencia con la demanda real de dinero en tal pais. Y ese fue el caso del Ecuador desde la
fundacion del Banco Central en 1927 hasta marzo del 2000 en que se implement6 la dolarizacion.

Si la demanda real de dinero es menor que la oferta suministrada por el banco central, entonces el
poder de compra de ese dinero o moneda se reduce. Es decir, los precios en el pais aumentan en

19 Miranda Maria del Pilar, Andlisis macroecondémico para empresas, P. 47, julio 2003.
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relacion a los precios de productos extranjeros. Un dinero con menor poder de compra también
implica salarios reales en el mismo pais mucho mas bajos en relacion al exterior.

Cuando se permite que dentro del territorio del pais con una moneda devaluada otra moneda con
mayor poder de compra circule en el mercado aunque no sea de curso legal, los demandantes de
dinero con relativo mayor poder de compra competiran por obtener el mismo. El proceso podra
acontecer de la siguiente manera: al inicio la moneda de mejor calidad, es decir con mayor poder
de compra; sera demandada para utilizarse no solo en el comercio exterior sino también en
contratos de largo plazo y como reserva de valor. Es decir, los depositos en moneda de mejor
calidad aumentaran en los bancos asi como su uso en el mercado de bienes raices, de comercio
exterior, e incluso en préstamos de mayores volimenes y plazos relativamente mas largos. Si la
calidad de la moneda con menor poder de compra sigue deteriorandose, entonces las personas
empezaran a demandar la moneda de mejor calidad incluso para contratos a corto plazo; por
ejemplo compra-venta de productos importados; y para depdsitos de corto plazo como los de
cuenta corriente.

El papel de la moneda de mejor calidad en los bancos es importante porque una moneda con
mayor poder de compra implica tasas de interés relativamente inferiores a las tasas de interés de
la moneda devaluada.

Este comportamiento de los agentes econdmicos, en el caso ecuatoriano dio origen al proceso de
dolarizacion espontdnea de la economia que antecedi6 a la dolarizacion formal adoptada por
Jamil Mahuad en enero del 2000. El proceso espontaneo de dolarizacion era una sefal de rechazo
de parte de los ecuatorianos a la politica monetaria del Banco Central y del gobierno.

El Banco Central alentaba este comportamiento econémico en las personas por su rol
distorsionante en la determinacion de la oferta monetaria en el pais. En Ecuador no solo que
tendia a aumentar la oferta monetaria en sentido estricto, esto es la base monetaria para mantener
el ancla cambiaria, sino que también el Banco Central redujo varias veces el encaje bancario en
sucres (junto a aumentos del encaje en dolares) para poder mantener el tipo de cambio dentro del
limite superior de la banda. Entre mayo de 1992 y marzo del 2000 se decretaron 49 regulaciones
de la Junta Monetaria destinadas a modificar el encaje 'legal' bancario. Esto significa que mas de
seis veces por afio se cambio el nivel de encaje para controlar el tipo de cambio. En este caso, lo
que se afectaba era la oferta monetaria en sentido amplio, donde se incluyen los depositos a la
vista y el cuasidinero.

En los cambios de la oferta monetaria, tanto estricta e incluso como amplia, es donde la estrategia
de esterilizacion del Banco Central toma un papel importante. Mediante las operaciones de
mercado abierto que se llevaban a cabo con la compra y venta de Bonos de Estabilizacion
Monetaria y operaciones de reporto entre el Banco Central y los bancos privados, el Banco
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Central trataba de aislar la oferta de dinero en sucres de las variaciones de sus activos en moneda
externa. En la medida en que la limitada competencia del sucre contra el dolar arrojara como
resultado que los agentes prefirieron el ddlar al sucre; por su mayor poder de compra; la politica
de esterilizacion provocd un drenaje de moneda externa en el Banco Central hasta que se
abandono el ancla cambiaria y se devalto el sucre.

Si la demanda real de sucres se estaba reduciendo y el Banco Central intervenia para evitar que
la base monetaria se reduzca, entonces los precios en sucres de los productos en el Ecuador se
encarecian. Esto generaba una mayor sustituciéon de sucres por dolares de parte de los agentes
econdémicos, que era lo que precisamente queria evitar el Banco Central. La mayor preferencia
por dolares, por ejemplo se debia a que los bienes transables se abarataban en el exterior. La
estructura de precios resultante de las politicas de esterilizacion del Banco Central estaba
distorsionada, y estimuld errores empresariales que solo fueron parcialmente corregidos en la
recesion de 1999. No ha existido una correccion completa porque existen precios importantes
controlados por el gobierno, es decir determinados fuera del mercado. Esta es otra de las razones
por las cuales la inflacion no convergid a niveles internacionales de forma mas rapida.

2.2Base monetaria

La base monetaria se refiere al dinero legal o efectivo en manos del publico (conjunto de cuentas
que mantiene el sector publico en el banco central y las monedas acufiadas en circulacidon) mas
las reservas bancarias (el efectivo y los depoésitos de la banca privada, cajas de ahorro y
cooperativas de crédito en el banco central); por lo que, la base monetaria refleja los recursos de
inmediata disponibilidad.

Se denomina base monetaria porque el dinero circulante se origina a partir de los billetes y
monedas emitidos por el Banco Central, emision que se multiplica a medida que los bancos
comerciales generan dinero bancario. Se agregan las reservas en efectivo que los bancos
mantienen en el Banco Central, todo lo cual también es denominado "Dinero de alto poder
expansivo" por el hecho de que el Banco Central puede controlarlo directamente.

La base monetaria la constituyen los pasivos monetarios del Banco Central; es igual, por tanto, a
los activos de dicho banco menos los pasivos no monetarios del mismo.

Base monetaria = efectivo manos del publico + reservas bancarias

A través de la regulacion de la base monetaria el Banco Central puede regular el volumen total de
oferta monetaria de la economia, y a partir de ahi los intermediarios financieros generan dinero
bancario, claro estd, bajo el supuesto de que se mantengan constantes el coeficiente de liquidez
del publico y el de la caja del sistema bancario.
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Las diversas operaciones que realiza el Banco Central, ya sea de crédito a las instituciones
financieras, de compra y venta de divisas (operaciones de comercio exterior) y de otros
instrumentos (operaciones de mercado abierto) permiten al banco aumentar o disminuir la base
monetaria dependiendo cudl sea el objetivo que quiera alcanzar.

2.2.1 Siaumenta la base monetaria: creacion de dinero

Cuando el Banco Central aumenta sus activos debido a una ampliacion de las reservas de divisas,
adquiere fondos publicos o concede créditos a la banca privada, sin que aumenten los pasivos no
monetarios esta ejerciendo un efecto expansivo sobre la base monetaria.

Por lo que, si disminuyen los pasivos no monetarios, sin variacion del activo, necesariamente
tendra que aumentar el pasivo monetario.

2.2.2 Si se reduce la base monetaria: destruccion de dinero

Si disminuyen los activos del Banco Central sin que se reduzcan los pasivos no monetarios,
llevara a una disminucion de la base monetaria.

Hay variaciones en el balance del Banco Central, que afectan por tanto a la base monetaria, que
¢ste no puede controlar, son de caricter autonomo, entre estds tendriamos: Un déficit (o
superavit) de la balanza de pagos no es controlable por el Banco Central, sin embargo influird en
su nivel de reservas de divisas (partida del activo).

Otras variaciones del balance del Banco Central si son controlables y es lo que le va a permitir
determinar (con cierta aproximacion) el importe de la base monetaria. Como por ejemplo, los
créditos concedidos al sistema bancario: si aumentan los créditos aumenta su activo y por tanto
aumentard su pasivo. Si el pasivo no monetario no varia, necesariamente tendra que aumentar el
pasivo monetario (aumento de la base monetaria).

2.2.3 Formas aplicadas por el Banco Central para modificar la base monetaria

Existen varias maneras con las cuales el Banco Central puede modificar la base monetaria entre
estas tenemos:

A través del tipo de redescuento: es el tipo al que el Banco central estd dispuesto a prestar
dinero a las entidades financieras, por lo que, si sube el tipo de redescuento, los créditos que el
Banco Central presta a las entidades serdn mas caros, luego las entidades financieras demandaran
menos (contraccion de la base monetaria). Y por el contrario, Si baja el tipo de redescuento, estos
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créditos serdn mas baratos por lo que las entidades financieras solicitardn mayores importes
(expansion de la base monetaria).

Mediante operaciones de mercado abierto: lo cual concierne a la compra-venta a las entidades
financieras de valores de deuda publica. Si el Banco Central compra deuda publica estad
aumentando la liquidez del sistema. Las entidades financieras estaran sustituyendo valores de
renta fija por liquidez que pueden destinar a la concesion de préstamos.

Por el contrario, si el Banco Central vende deuda publica a las entidades financieras, sustituye
estas posiciones liquidas en balance por valores. En el pasivo del Banco Central disminuirdn los
depdsitos de las entidades financieras ya que parte se habran destinado al pago de la compra de
estos titulos.

Operaciones de cambio: En este caso, cuando existe un tipo de cambio fijo, el Banco Central se
compromete a comprar o vender divisas a todos los actores que intervienen en operaciones del
mercado de divisas. Al comprar divisas, obviamente, estd inyectando dinero equivalente a la
cantidad de divisas compradas multiplicada por el tipo de cambio de referencia, y viceversa en la
operacion de venta de divisas.

El Banco Central puede influir sobre la oferta monetaria, pero es claro que no la controla ya que
no tiene total influencia sobre el multiplicador monetario, pues controla parcialmente el
coeficiente reservas/depdsitos y practicamente no influye sobre el coeficiente de
circulante/depdsitos.

2.2.4 Encaje bancario

Tomando en cuenta que la principal funcion de las instituciones financieras es captar recursos del
publico y con ellos otorgar préstamos, estds deben mantener un porcentaje de sus fondos en
activos liquidos o activos de reserva, para cubrir los retiros futuros de sus clientes. Debido a esto
y con el fin de disminuir el riesgo de los depositos del publico en el sistema financiero, el Banco
Central o banco emisor determino que un porcentaje de los recursos de las entidades financieras
deben estar depositados en una cuenta en el Banco Central, al cual lo denominaron encaje
bancario.

Por otro lado, el Banco Central puede tomar este encaje bancario como herramienta indirecta para
aumentar o disminuir la cantidad de dinero en la economia, teniendo asi dos opciones:

1. Cuando el encaje se eleva: cuando el encaje sube, las instituciones financieras cuentan con
menos recursos para prestar a sus clientes, ya que deben dejar un porcentaje mayor en sus
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reservas. Asi, al haber menos dinero para prestar al publico, entra menos dinero a circulacion
y se disminuye la liquidez en la economia.

2. Cuando el encaje disminuye: cuando el encaje tiende a bajar en su porcentaje, el Banco
Central permite que las instituciones financieras tengan mas dinero disponible para prestar al
publico, y como consecuencia directa las personas tienen mas dinero para el consumo y el
dinero en circulacién aumenta en la economia.

Por lo tanto, seran las autoridades monetarias de cada pais las que establezcan este porcentaje
minimo de reservas que todas las entidades financieras deben de cumplir. Sin embargo hay
instituciones financieras que acostumbran mantener un porcentaje superior al indicado por las
autoridades; en el caso de Ecuador el encaje bancario se sitia actualmente en un 2% para los
depositos para encaje bancario y el fondo de liquidez se ubica en el 5%'".

El encaje legal de una institucion financiera dependerd del valor de sus activos y de las
cantidades depositadas por los ahorradores en cada institucion de tal forma que la formula para
determinarlo seria la siguiente:

Encaje legal = activos del sistema bancario o reservas entre depositos entregados por los
ahorradores al banco.

Para esto hay que tomar en cuenta que los bancos no guardan todo el dinero depositado, ya que
no les seria rentable, el negocio de estas instituciones es tomar el dinero depositado e invertirlo
donde les reditie mas, ya sea otorgando créditos, invirtiendo en valores (bolsa) o en deuda
(bonos).

Ahora bien, un banco tampoco puede invertir todo lo que reciba de depdsitos pues correria el
riesgo de quedarse sin liquidez e irse a la quiebra; para impedir que esto suceda, y por esta razon
el banco central los obliga a mantener un porcentaje de los depositos en su poder.

2.2.5 Multiplicador monetario

El multiplicador monetario es conocido como la diferencia entre la base monetaria y la oferta
monetaria, explicada por el proceso de creacion de dinero dentro del sistema bancario. Este
proceso no es mas que la capacidad adicional de préstamos que reciben los bancos por los
depositos de los individuos, que se traduce en un aumento de liquidez de la economia.

1 www.bcee.fin.ec
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La capacidad de los bancos comerciales de crear dinero haciendo préstamos depende del monto
de exceso de sus reservas y de las operaciones de redescuento con el Banco Central.

La creacion de depdsitos disponibles mediante cheques a través de los préstamos bancarios es la
fuente de dinero mas importante en una economia.

A medida que el Banco Central considera que se requiere mayor liquidez disminuye el encaje
(produciendo una expansion como se indicd anteriormente). Pero si por el contrario lo que se
requiere es contraer los medios de pago aumenta la reserva legal, con lo cual se evita la emision
secundaria de dinero.

La oferta monetaria que esta formada por el efectivo en manos del publico y los depositos que
este mantiene en los bancos. Esta cantidad de dinero crece o disminuye por el efecto del crédito
bancario y de la preferencia por la liquidez del publico que determinan conjuntamente el valor del
multiplicador monetario, el cual es un elemento del sistema bancario de un pais que permite que
aparte de la emision de dinero que hace el banco central (emision organica), la "masa monetaria"
se expanda.

Sin embargo, este efecto se produce bajo ciertas circunstancias, que permiten que la relacion
entre los cambios de la base monetaria y los cambios resultantes de la oferta monetaria se den, y
estos son los siguientes:

1. Eldinero consiste enteramente en depositos, es decir, no existen otras formas de dinero.

2. Las instituciones de depdsito desean mantener estrictamente su posicion de reservas de tal
manera que no mantienen excesos de reservas, es decir, que todas sus reservas van a ser las
necesarias para cubrir su coeficiente de liquidez.

3. Las reservas se reciben solo sobre depositos en cuentas corrientes; las instituciones no deben
mantener reservas sobre depositos a plazo.

Bajo estos supuestos, el proceso para el efecto del multiplicador monetario vendria a ser el
siguiente: el Banco central emite dinero, el cual llega a las manos de los ciudadanos. Estos lo
ahorran en el banco, y el banco lo vuelve a prestar (guardando unicamente la reserva legal). Este
dinero que presta el banco llega a las manos de alguien mas que lo vuelve a ahorrar y se crea un
"efecto cascada". Al final de la operacion, en el sistema financiero de un pais habra "m" veces lo
que el banco central emiti6. Matematicamente, el multiplicador monetario se expresaria de la
siguiente manera:
m=1/e
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Donde “m” es el multiplicador y “e” la tasa de encaje (el porcentaje que la institucion financiera
debe guardar por ley en sus reservas del total de depositos).

Se puede decir que la asociacidn entre un incremento en la base monetaria y un incremento
multiple en la misma es directa. Si el Banco Central desea expandir la base monetaria comprando
valores gubernamentales, las reservas de las instituciones de depdsito se incrementaran, ya sean
estds compras efectuadas con las instituciones de deposito directamente o con una casa de bolsa.
Si se diera el caso con una institucion de deposito el Banco Central pagard los valores
incrementando la cuenta de reservas de dicha institucién. De igual manera si se diera el caso, con
una casa de bolsa, el Banco Central pagara a la casa con un cheque el cual serd depositado en
una institucion financiera, que al poseer el cheque compensado vera incrementada su cuenta de
reserva por el monto del cheque.

Las reservas incrementadas subsecuentemente soportardn un incremento multiple en la oferta
monetaria; ya que las reservas son activos que no producen interés, y las instituciones de depdsito
desean poner a producir las reservas recién recibidas. Las instituciones de deposito utilizaran las
nuevas reservas, en exceso, para efectuar mas préstamos. Ademas, a medida que los préstamos se
expanden, los beneficiarios del préstamo procederan a depositarlos en cuentas corrientes.

Este incremento que acompatfia a los depositos en cuentas corrientes necesitard un incrementd en
las reservas legales requeridas, la cual utiliza una nueva porcion de las nuevas reservas recibidas.
Sin embargo, las instituciones de deposito continuaran expandiendo los préstamos y los depdsitos
hasta que el incremento acumulado en las cuentas corrientes utilice el total de la inyeccion
adicional de reservas.'?

2.2.6 Teoria cuantitativa del dinero

La teoria cuantitativa del dinero afirma que existe una relacion directa y proporcional entre la
cantidad de dinero en una economia y su respectivo nivel general de precios; también considera
esta teoria que si las variaciones de la cantidad de dinero se debe a variaciones de la produccion
total del sistema econdmico, esta relacion simplemente no existe, es decir, variaciones de la
cantidad de dinero explicado por un aumento de la produccion total en una economia no origina
un aumento del nivel general de los precios.

Friedman explica que para el caso de la comunidad en general, se utiliza el concepto de la
velocidad, que a su vez puede tener un enfoque de transacciones o de renta. También explica que
la teoria cuantitativa sostiene que lo que les interesa a los tenedores de dinero es éste, pero en
términos reales.

12 Solano Ernesto, Moneda, banca y mercados financieros: instituciones en paises en desarrollo, pg. 235, 2001.
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En tal sentido, si se cuenta con saldos reales mayores a los que realmente se desean poseer, el
gasto aumenta lo que se convierten en ingresos de los vendedores de bienes y servicios. En el
caso que los mercados sean libres en el sentido que los precios se fijan por oferta y demanda, los
mayores ingresos nominales (mientras no se eleven los precios), ocasionaran una mayor demanda
de los bienes para luego crear presiones para que se eleven los precios mientras las empresas no
deciden producir mas.

En cuanto a la version de renta de la ecuacion cuantitativa que consiste en: “M” el volumen de
dinero necesario para que se efectia los pagos de bienes y servicios finales de la economia, “V”,
la velocidad renta del dinero, que seria la cantidad de veces que rota el dinero para que se
efectiien los pagos de servicios y bienes finales de la economia, “P”, el nivel general de precios,
“y” la renta real, que es por definicion el producto bruto interno real. Luego se tendria que el
producto de la cantidad de dinero y la velocidad renta, “M*V” seria el valor de los pagos de
servicios y bienes finales, lo que significa que dado un volumen de dinero, éste satisface todos los
pagos producto de las transacciones; la multiplicacion del nivel de precios y del producto real
“P*Y” , es el producto bruto interno nominal que es a su vez el valor de pagos efectuados por los
gastos en bienes y servicios de bienes finales en la economia'”. Entonces si se iguala el valor de
los pagos efectuados dada una renta nominal total en una economia tenemos que:
M*V=P*Y

La produccion no tiende a crecer rapidamente, ya que su expansion a mediano y largo plazo
requiere de mayor inversion; y ademds se trabaja bajo el supuesto de que la velocidad de
circulacion es estable, excepto periodos de elevada innovacion financiera, es decir de un
crecimiento enorme de productos que representan dinero en efectivo, como tarjetas de crédito y
otras formas de dinero electronico.

Entonces, la oferta de dinero es equivalente a los precios, ya que las otras variables son estables;
por lo que, el modelo final resultaria ast:

M/P=Y/V
Este modelo final implica que la oferta de dinero real M / P, es equivalente al producto real.14

2.2.7 Teoria de la preferencia de la liquidez

Basandose principalmente en la teoria de Keynes (1936), la preferencia de las personas por la
liquidez tiene que ver principalmente con la velocidad-ingreso del dinero, ya que esta mide la
proporcion de ingresos que el publico aparta para guardar en efectivo, de tal manera que un

13 Friedman Milton, Moneda y Desarrollo Econémico, Pg.3, 1979.
14 Plaza Marco Antonio, La Teoria Cuantitativa del Dinero, P.6, 2008.
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aumento en la velocidad-ingreso del dinero puede ser sintoma de una reduccion en la preferencia

por la liquidez."

Después de este estudio se ha llegado a determinar cuatro motivos por los cuales se puede dar
preferencia a la liquidez y entre estos estan:

1.

El motivo gasto de consumo: la decision de guardar un total dado en efectivo dependera
principalmente del monto del ingreso y de la duracion que haya entre su recibo y su gasto,
para lo cual tomamos en cuenta el concepto de velocidad-dinero mencionado anteriormente.

El motivo negocios: de igual manera se pueda tomar la decision de mantener efectivo para
cerrar el intervalo entre el momento en que un negociante incurre en costos de negocios y
aquel momento en el que se reciben los productos de las ventas de dicho negocio. Es decir, el
dinero que conservan los negociantes para rescatar el intervalo entre la compra y su
realizacion, para lo cual deberd tomarse en cuenta el valor de la produccion corriente y el
numero de manos por las cuales pasa la produccion.

El motivo precaucién: otra razéon que se tiene para conservar el efectivo es tener una
salvaguarda para atender gastos repentinos y las oportunidades repentinas que puede tener un
inversionista de compras ventajosas. Sin embargo, para que estos motivos tengan validez hay
que analizar la seguridad de los métodos para obtener liquidez cuando se necesite por medio
de un préstamo, un sobregiro o un equivalente, ya que no hay necesidad de tener dinero
ocioso si se puede obtener la liquidez necesaria en el momento oportuno.

Por otro lado, también se debe analizar el costo relativo de tener efectivo para cubrir estas
precauciones, es decir, si resulta mas conveniente o va a rendir mas el dinero en efectivo que
ganando intereses en un banco o sacrificando la compra de un bien relativo.

El motivo especulacion: tomando en cuenta que en circunstancias normales la cantidad de
dinero necesaria para satisfacer los motivos de transaccion y precaucion es resultado de la
actividad general del sistema economico y del nivel de ingresos monetarios; también
debemos observar que la direccion monetaria hace sentir su efecto en el sistema econdémico
por su influencia sobre la especulacion; ya que, la demanda de dinero para satisfacer los
anteriores motivos, por lo general, no responde sino a un cambio dréstico en la actividad
econdémica general y en el nivel ingresos, mientras que hemos observado que la demanda total
de dinero para satisfacer la especulacion de las personas suele mostrar una respuesta continua
ante los cambios graduales de la tasa de interés, es decir, hay una relacion constante entre los
cambios en la demanda de dinero para satisfacer la especulacion con los que ocurren en la
tasa de interés.

1% Keynes Jhon Maynard, Teoria general de la ocupacion, el interés y el dinero, P. 175, 1943,
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Sin embargo, al tratar del motivo especulacion se debe diferenciar entre los cambios de la tasa de
interés que se deben a modificaciones en la oferta de dinero disponible para satisfacer la
especulacion, sin que se hayan presentado alteraciones en la funcion de liquidez; ya que las
operaciones de mercado abierto pueden, sin duda, influir sobre la tasa de interés de dos maneras:
ocasionando un cambio en cuanto al volumen del dinero y provocando un cambio en las
expectativas cambiantes relativas a las politicas futuras del banco central y del gobierno.

En general, una alteracion de las circunstancias en las cuales se desenvuelve el mercado o un
cambio en sus expectativas ocasionarad un reajuste en las tendencias de dinero de los individuos.
Asi, la nueva tasa de interés de equilibrio ird ligada a una redistribucion de la tendencia del
dinero.'’

Por lo tanto, correspondiendo a la cantidad de dinero creada por la autoridad monetaria, habra
una determinada tasa de interés. Sin embargo, el gobierno debe tener ciertas limitaciones al
manejar la tasa de interés, ya que tan pronto como la tasa de interés haya bajado a cierto nivel, la
preferencia por la liquidez pueda volverse mucho mas fuerte, en el sentido de que casi todas las
personas prefieran tener efectivo a conservar una deuda que da una tasa de interés tan baja, para
lo que, la autoridad monetaria habria perdido el control efectivo sobre la tasa de interés, y
perjudicaria tanto al sistema financiero como a la economia en general.

2.3 Grupos financieros
2.3.1 Como se define un grupo financiero

A los grupos financieros se los define como asociaciones de intermediarios de distinto tipo, con
reconocimiento legal que se comprometen a seguir politicas comunes y a responder
conjuntamente de sus pérdidas. Entre las ventajas que implican estos grupos destaca la
posibilidad de que sus integrantes actGen de manera conjunta, ofreciendo servicios
complementarios al publico.

Basados en la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero los grupos financieros estan
integrados por una sociedad controladora y las entidades siguientes: un banco o una sociedad
financiera privada o corporacion de inversion y desarrollo, una compania de seguros y
reaseguros, sociedades de servicios financieros, una casa de valores que se mantenga bajo el
régimen de la Ley del Mercado de Valores.

1% Idem, pg. 178
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De igual manera, un grupo financiero podra estar conformado por: un banco o sociedad
financiera que posea una compaiiia de seguros y reaseguros, sociedades de servicios financieros y
una casa de valores que esté amparada por la Ley del Mercado de Valores.

Por otro lado, dicha ley, establece que el grupo financiero no podra estar integrado por mas de

una institucion que se dedique a la misma actividad y, en todo momento, la sociedad controladora

o el banco o la sociedad financiera que haga de cabeza de grupo, debera ser propietario de por lo

menos el 51% de las acciones con derecho a voto de cada una de las entidades integrantes del
17

grupo .

Una vez claras las definiciones legales de la conformacién de un grupo financiero, podemos
analizar como han evolucionado las mismas a lo largo del tiempo, tanto en el Ecuador como en el
extranjero.

La conformacion de los grupos financieros, empez6 como una oligarquia financiera, en donde, un
reducido grupo de grandes capitalistas financieros que poseen monopolios industriales y
bancarios ejercian un dominio econémico y politico sobre las ramas mas importantes de la
economia en los paises imperialistas. En la época del imperialismo a la vez que se concentra la
produccion en empresas colosales y se forman monopolios industriales en intima relacién con
dichos fendémenos se amplian los bancos y surgen los monopolios bancarios.

En un pequefio numero de bancos se concentra la parte principal de todos los depositos
capitalistas. Casi todas las operaciones monetarias del pais se efectuian por mediacion de los
bancos. Estos, adquiriendo titulos de valor de toda clase y acciones de compaiiias diferentes se
convierten en copropietarios de las empresas industriales comerciales y de otro tipo. Por otro
lado, los duefos de las empresas industriales actian como copropietarios de los bancos. Los
magnates del capital financiero ocupan simultaneamente los puestos dirigentes en las empresas
bancarias y en las empresas industriales de caracter monopolista. El dominio de la oligarquia
financien se extiende a la vez a las esferas mas diversas de la economia capitalista.

El crecimiento de los monopolios y del capital financiero lleva al dominio de pequefios grupos
financieros en la economia de los paises imperialistas'®. Por ejemplo, en la economia de los
Estados Unidos, dominan varios grupos financieros que controlan a centenares de corporaciones
en diversas ramas de la industria, de la banca, de seguros, entre otros, como lo son los Morgan,
los Rockefeller, los Dupont y otros. El dominio de la oligarquia financiera tiene la particularidad
de que los grandes financieros disponen no sélo del trabajo ajeno, sino ademas, del capital ajeno.

17 Ley General de Instituciones del Sistema Financiero, Articulo 1, inciso quinto, articulos 57 y 59.
18 Borisov, Zhamin y Makarova, Diccionario de Economia Politica, P.52, 1965
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Logran establecer semejante control a través del capital en acciones, la cual es una forma de
capital que se difunde por todas partes en la época del imperialismo y que proporciona ingentes
ganancias a la oligarquia financiera. El dominio de la oligarquia financiera en la vida econémica
de los paises capitalistas se combina y completa con su dominio en la politica. En los organismos
gubernamentales de los paises imperialistas, los puestos mas importantes se hallan ocupados por
los propios miembros de la oligarquia financiera.

El dominio de la oligarquia financiera contribuye a intensificar el yugo de clase y nacional, a
profundizar el parasitismo y la desocupacion del capitalismo y por este motivo tiene un caracter
reaccionario. Los magnates financieros de los Estados Unidos organizan la "Santa Alianza" de
los imperialistas contra los paises socialistas y el movimiento de liberacion nacional de los
pueblos que luchan contra el yugo imperialista. La oligarquia financiera recurre al
establecimiento de regimenes fascistas, al ejéreito y a la politica como tltima tabla de salvacion
frente al inevitable hundimiento del imperialismo.

2.3.2 Ventajas y desventajas de la conformacion de un grupo financiero

Las principales caracteristicas de un grupo financiero son: Compartir canales de distribucion,
compartir sistemas de operacion y administracion, compartir la administracion de las empresas
que las conforman y compartir la infraestructura.

Ahora bien, se puede mencionar como las principales ventajas de conformar un grupo financiero
las siguientes:

e Aprovechar la solidez financiera del grupo.

e Contar con un capital mayor que cualquiera de sus compaiias afiliadas por individual, por lo
que cualquier empresa subsidiaria tiene un mayor respaldo de capital por parte del grupo que
el suyo propio.

e Mayor variedad de productos y por lo tanto mayor eficiencia en el servicio y mayor cobertura
del mercado.

e Todo el grupo comparte las areas corporativas que apoyan a todas las subsidiarias como lo es
recursos humanos, tesoreria, entre otros. Por lo que pueden ahorrar gastos administrativos.

e Pueden realizar inversiones locales y extranjeras mds significativas que si estuvieran por
separado, ya que cuentan con un mayor prestigio y un mayor capital de respaldo.

e Pueden lograr un mejor aprovechamiento de las economias de escala y asi lograr un mayor
alcance en el mercado financiero.

Sin embargo, los grupos financieros también tienen grandes desafios que afrontar y con ellos
grandes desventajas ante la conformacion de un grupo mismas que son:
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e El nimero de productos y servicios a ofrecer a los clientes (un promedio de 200 productos y
servicios) y la dificultad para dividir adecuadamente las funciones, asi como el lograr la
integracion y sinergia operativa en un gran tramo de control.

e Siempre que hay diversas empresas y productos que ofrecer, se presenta un gran reto en
lograr que las mismas trabajen conjuntamente de manera eficiente y maximizando los
resultados del grupo.

e La operacion de grupos bancarios implica una serie de desafios para sus duefios y
administradores, lo que se deriva de los riesgos provenientes de las estrategias de negocios y
de las dificultades de administracion que si no se las sabe manejar eficientemente puede
perjudicar a todo el grupo financiero.

e Las nuevas lineas de negocios o diversificacion de productos en una corporaciéon no son
siempre una panacea ya que si no se los sabe administrar pueden dafiar el desempefio de una
corporacion, alejandola de aquellas dreas que dominaba.

e Vender més productos no siempre es una buena decision si no se tiene una buena estrategia
de marketing y se sabe manejar bien a los clientes, ya que estos no siempre piensan que es
una buena idea adquirir todos los servicios financieros en una sola empresa.

Con todo esto podemos observar que la constitucion de grupos financieros permite ofrecer mayor
diversificacion de productos, reducir costos operativos, generar economias de escala y ofrecer
una mejor atencion al publico y satisfacer de una mejor manera las necesidades del cliente, pero
esto siempre y cuando, se tenga un buen manejo del grupo, una administracion adecuada, unas
politicas de riesgo prudentes, realizando operaciones debidamente aprovisionadas, y con buenas
estrategias de marketing y diversificacion para de esta manera sacar a todo el grupo adelante y
volverse mucho mas rentable.

2.4 Calificadoras de riesgo

En el Ecuador las entidades encargadas de emitir una opinion técnica sobre solvencia o solides
financiera o capacidad de pago de las instituciones son las calificadoras de riesgo, mismas que, de
acuerdo con la Ley de Mercado de Valores son “son sociedades anonimas o de responsabilidad
limitada autorizadas y controladas por la Superintendencia de Compaiiias, que tienen por objeto
principal la calificacion del riesgo de los valores y emisores”.

Para constituir una compafiia que tenga por objeto el calificar riesgos, es necesario tener un
capital pagado no inferior 39.433,50 dodlares. Por otro lado, dichas calificadoras deben tener
independencia del resto de entidades del mercado; en este sentido, el articulo 179 de la ley de
Mercado de Valores determina que “Las instituciones del sistema financiero asi como las
reguladas por esta Ley o sus empresas vinculadas, no podran tener directa ni indirectamente
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acciones ni participaciones sociales en el capital de estas sociedades”. Todas las entidades
consideradas como calificadoras de riesgo estardn bajo la supervision de la Superintendencia de
Compaiias del Ecuador, pudiendo en cualquier momento requerirles informacion o antecedentes
relacionados con la actividad que desarrollan y los métodos utilizados para la calificacion.

Al interior de una calificadora de riesgos el ente encargado de de emitir una opinion técnica sobre
una determinada institucion o valor es el comité de calificacién, mismos que estard constituido
por al menos tres miembros titulares y tres suplentes.

Las calificadoras de riesgo deben revisar periddicamente las calificaciones que hayan otorgado,
de acuerdo con la informacion que les proporcionen el emisor y las instituciones financieras. Sin
embargo, toda informacién que reciban las calificadoras, excepto aquella que se considere como
informacidon publica, deberd mantenerse como reservada y confidencial. Pero para tomar en
cuenta la obtencion de la informacion por parte de las calificadoras o su entrega a éstas no se
considerara falta al sigilo bancario o bursatil'’,

Las calificadoras de riesgo actualmente vigentes en el Ecuador son:

e (alificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A
e (alificadora de Riesgo Humphreys Sociedad Andénima
e (alificadora de Riesgos BankWatch Ratings del Ecuador S.A.

2.4.1 Qué es una calificacion de riesgo

La calificacion de riesgo incorpora el andlisis cuantitativo y cualitativo de la informacion
disponible, principalmente la proporcionada por el emisor o la institucion calificada. Las
calificadoras de riesgo autorizadas, daran su opinion sobre la capacidad de las instituciones del
sistema financiero, la sociedad controladora, las subsidiarias y afiliadas, en el pais o en el
exterior, para administrar los riesgos con terceros; y, sobre la solvencia de la entidad, para lo cual
la firma revisara los activos de riesgo y contingentes, asi como los titulos emitidos por la
institucion; con la finalidad de cumplir las obligaciones con el ptblico. Si bien la opinidon en gran
parte se fundamenta en los estados financieros historicos y proyectados, ésta también incluye el
andlisis de factores tales como la gestion operativa, la calidad e independencia de la
administracion, estrategias y controles, el posicionamiento en el mercado, la calidad y origen de
la garantia, la prelacion de pago, el entorno macroecondémico, la calidad e integridad de la
informacion entre otros factores.

% Ley de Mercado de Valores, Registro Oficial 215, Articulo 181, febrero 2006.
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Dichas calificaciones indican la probabilidad de recibir el pago oportuno de capital e intereses, y
la vulnerabilidad de la entidad ante eventos negativos que puedan alterar la imagen de dicha
entidad en el mercado, y por lo tanto la posibilidad de colocar sus valores.

La metodologia aplicada para evaluar a los grupos financieros debe estar orientada a evaluar la
capacidad de la cabeza del grupo financiero y de las subsidiarias y afiliadas; para asi administrar
y gestionar de una manera adecuada los riesgos a los cuales su actividad estd expuesta, con la
finalidad de cumplir sus obligaciones con los depositantes y el publico en general. Con este
objeto las empresas calificadoras identificaran los riesgos a los que se exponen las entidades
sujetas a calificacion, y analizaran las politicas y procedimientos de administracion y gestion de
los mismos y haran periodicamente el respectivo monitoreo’.

Dichas instituciones del sistema financiero, es decir, la sociedad controladora las subsidiarias y
afiliadas, en el pais o en el exterior, estardn sujetas a revisiones trimestrales por lo menos, por
parte de las calificadoras autorizadas por la Superintendencia de Bancos y Seguros, no obstante la
evaluacion de la calificacion de riesgo, es una actividad de caracter permanente, para poder
proporcionar la informacion mas acertada al publico.

Segun la resolucion de la Junta Bancaria No JB-2002-436 del 28 de febrero del 2002, el informe
de calificacion de riesgo anual y las revisiones trimestrales de la informacion consolidada del
grupo financiero, asi como el de cada una de sus subsidiarias y afiliadas en el pais y en el
exterior, evaluaran por lo menos los siguientes riesgos:

e Riesgo crediticio (incluyendo el riesgo pais y sectorial);

e Riesgo de concentracion;

e Riesgo de liquidez (gestion de activos y pasivos y descalce de plazos);

e Riesgos de mercado, que incluye el de tasa de interés y el de tipo de cambio;

e Riesgo de solvencia (suficiencia de capital y patrimonio técnico);

e Riesgo operacional, que incluye el riesgo tecnologico, riesgo legal y regulatorio;
e Riesgos en el gobierno corporativo; y,

e Otros riesgos aplicables para efectuar la calificacion del emisor.

De igual manera, el resultado del andlisis de las calificadoras de riesgo debera reflejar en forma
detallada la rentabilidad, la calidad de activos, estructura de pasivos, liquidez y fondeo,
capitalizacion y apalancamiento del grupo financiero en cuestion.

2 Resolucion No JB-2002-436 de 28 de febrero del 2002
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2.5 Sistema financiero
2.5.1 Distintas formas de inversion en el sistema financiero

El sistema financiero se ha caracterizado por ofrecer dos tipos de productos que son las cuentas
de ahorro y los depositos a plazo fijo, sin embargo, con la globalizacion financiera y el desarrollo
de los grupos financieros, este mercado se ha vuelto mucho més competitivo ofreciendo mas
opciones de inversion a sus clientes. Los productos financieros emitidos cumplen una funcion
relacionada con la transferencia de fondos o de riesgos. La emision y contratacion de acciones no
contribuyen de forma directa al crecimiento del PIB, o a la formacion bruta de capital, pero, entre
otras cosas, facilita la financiacion del crecimiento empresarial.

Las caracteristicas de una inversion financiera van a ser las siguientes:
e Rentabilidad

e Riesgo

e Liquidez

e Maduracion

e Fiscalidad

La rentabilidad demuestra el coeficiente entre las ganancias y los gastos que van a generar la
inversion. Una empresa o una institucion financiera pueden generar dos tipos de rentabilidades,
una determinada por la rentabilidad por plusvalia, es decir, la diferencia entre el precio de compra
y el precio de venta, y otra rentabilidad fijada por el rendimiento de la operacion, la cual vienen
dada por la remuneracion dada por el activo.

Por otro lado, el andlisis del riesgo que cada inversionista debe hacer antes de realizar una
inversion, ya que representa una variable sustancial en el negocio. Existen varios tipos de
andlisis de riesgos, entre estos se puede mencionar, el riesgo por pérdida, en el cual se toma en
cuenta la posibilidad de vender el activo en el mercado por un precio inferior al de compra, este
€s un riesgo muy importante para tomar en cuenta en las inversiones de renta variable. También
esté el andlisis por riesgo de insolvencia del emisor del titulo, en este caso se trata de valorar algo
mas grave que la posibilidad de pérdida, y es la probabilidad de que el emisor no pague las
cantidades inicialmente comprometidas, tanto cupones o intereses como el principal objeto de
compromiso.

Otra caracteristica importante para realizar una inversion es la liquidez que esta pueda traer. En

una inversion financiera se debe considerar la posibilidad de realizar o vender un activo sin tener
que incurrir en graves pérdidas de valor por ello. Para que esto pueda realizarse es necesario
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tranzar en un mercado organizado donde coticen los titulos, para poder venderlos al precio de
equilibrio entre ofertantes y demandantes.

Otro factor importante a considerar en una inversion financiera es la maduracion de esta, lo cual
implica el tiempo que tarda en recuperarse la inversion inicial. Esta maduracion viene dada por el
momento en que se logra cubrir la inversion inicial con los flujos operativos que de la misma se
obtiene. En algunas ocasiones la maduracion coincide con el vencimiento del papel, esto ocurre,
cuando todos los flujos operativos son obtenidos en el momento del vencimiento, y ninguno antes
del mismo.

El Gltimo concepto a tomar en cuenta al momento de realizar una inversion es la fiscalizacion, lo
cual se refiere a la disminucion de la rentabilidad por el gravamen fiscal de las rentas generadas.
Esto depende de las caracteristicas de cada producto en concreto, pero se debe tomar en cuenta
para el caso ecuatoriano, ya que cuando las inversiones financieras se mantienen en el exterior la
rentabilidad puede volverse muy afectada®'.

Entre los tipos de inversion existen dos tipos de rentabilidad, la renta fija y la renta variable. La
renta fija es una inversion en la que se conoce el beneficio de antemano, permaneciendo su
rendimiento sin ningin cambio hasta el vencimiento. Por otro lado, la renta variable puede
cambiar dependiendo de varios factores que incidan sobre la inversion, como lo es en el caso de
las acciones, que dependen de los resultados que arrojé la empresa, por lo que las acciones son
representativas del capital de la empresa. En la renta fija el riesgo es minimo y en la renta
variable, a pesar de tener un riesgo mucho mas alto, ofrece un mayor beneficio.

Las siguientes posibilidades de inversion dentro del sistema financiero:
1. Cuenta de ahorro

Las cuentas de ahorro representan una forma de inversion en renta fija, que consiste en depositar
una cantidad econdmica en una entidad financiera con el propdsito de incrementarla. Este sistema
ofrece una rentabilidad baja y no suele estar sujeto a un plazo establecido.

2. Depésito a plazo fijo

Los depositos a plazo fijo son una forma de inversion, de igual manera, en renta fija, por la que
una entidad financiera ofrece una rentabilidad a cambio de que el cliente mantenga un importe en
dicha entidad durante un plazo previsto con anterioridad. Si se quiere acceder al dinero
depositado a plazo fijo antes de la finalizacion del plazo establecido, el cliente deberd abonar una
comision por el retiro anticipado. Este tipo de inversion ofrece una rentabilidad baja.

2! Contreras Ignacio, Caracteristicas generales de la inversion financiera, P. 4, 2001.
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Para realizar un deposito a plazo fijo debe tenerse en cuenta: la inversion minima requerida por la
entidad financiera, el plazo, el tipo de interés, la periodicidad de las liquidaciones y las
comisiones de cancelacion anticipada.

3. Polizas de acumulacion

La pdliza de acumulacion es un titulo que contiene una orden para percibir o cobrar alguna suma
de dinero a corto plazo. Esta inversion presentan las siguientes caracteristicas: son titulos de corto
plazo, generan una renta fija, podrian ser nominativas, a la orden o al portador. En cuanto a la
transferencia pueden ser nominativas en donde se transfieren mediante cesion, al portador que se
transfieren con la entrega del titulo, y a la orden que se transfieren mediante endoso.

El objetivo de este titulo es incentivar al ahorro nacional, hacia actividades de corto plazo. Las
polizas de acumulacion se negocian directamente entre los bancos e inversionistas; las
negociaciones secundarias se realizan en las bolsas de valores.

4. Fondo de inversion

Es un sistema de inversion en renta variable, que consiste en agrupar los ahorros de diferentes
participantes para su posterior inversion. Todos los miembros que intervienen son copropietarios
del fondo de inversion. Este producto ofrece una rentabilidad media.

Las sociedades financieras representantes son las que se encargan de elegir y realizar las
inversiones del fondo. Estas suelen ser sobre productos financieros como por ejemplo: acciones,
bonos, letras de cambio, letras del tesoro, entre otras. También se puede invertir en productos no
financieros como obras de arte o inmuebles.

Los fondos de inversion son sistemas abiertos, es decir, en cualquier momento el cliente puede
vender o liquidar su inversidbn y normalmente la incorporacion de un nuevo miembro estd
permitida en todo momento.

5. Deuda ptblica

Es un sistema de inversién en renta fija basado en la compra de titulos de renta fija que se

corresponden con la deuda que tiene el Estado con terceros. Estas inversiones ofrecen una
rentabilidad baja y estan sujetas a un plazo.
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Esta operacion se puede realizar de forma directa, a través del Banco Central o de forma
indirecta, a través de otra entidad financiera. También es posible invertir en deuda publica
asistiendo a una subasta.

El Estado ofrece varias formas de inversion en deuda publica: letras del tesoro, bonos y
obligaciones del Estado entre otros. Son inversiones de bajo riesgo pues, salvo en casos
excepcionales, los Estados suelen cumplir con sus obligaciones.

6. Negociaciones bursatiles

Es un instrumento de financiacion para las empresas que venden sus acciones y un sistema de
inversion en valores de renta variable para los inversionistas, es decir, quienes las adquieren.
Estas inversiones las pueden realizar en cualquier casa de valores que esté aprobada por la
Superintendencia de Compaifiias. Por lo general, los grupos financieros, cuentan con una
administradora de fondos y una casa de valores, en esta Ultima, los ahorristas de la institucion
bancaria pueden acercarse a invertir en los diferentes valores que el mercado les puede ofrecer.

La compra de acciones en bolsa conlleva un riesgo. Dependiendo de la cotizacion, es decir, del
precio alcanzado por las acciones en un momento dado, varia la rentabilidad que éstas generan.
Potencialmente las inversiones en bolsa son mas rentables. El accionista en la mayoria de los
casos obtienen dividendos. Son ingresos complementarios que la empresa reparte periddicamente
entre quien posee sus acciones en concepto de beneficios. La entrega de dividendos suele ser
trimestral, semestral o anual.

Por otro lado, se pueden negociar varios instrumentos de inversion por una casa de valores como
lo son: las titularizaciones emitidas por las empresas, las obligaciones, las letras de cambio, papel
comercial, entre otras. Para esto se debe realizar el andlisis respectivo de rentabilidad que estas
inversiones pueden traer.

7. Planes de pensiones

El plan de pensiones es un plan de ahorro cuyo objetivo final es funcionar como un complemento
de la pension de jubilacion. Este ahorro permite pasado un tiempo recuperar el valor de lo
invertido mas los rendimientos que haya generado en el periodo aportado. Dichos ahorros se
invierten en un fondo, y en algunas ocasiones, se tiene gratificaciones especiales especificas por
estas aportaciones. Esta cantidad de capital invertido por el ahorrador lleva el nombre de unidad
de cuenta, la cual se calcula diariamente dividiendo el patrimonio total del fondo para el nimero
total de unidades de cuenta existentes.
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2.5.2 La bancay sus principales caracteristicas

La banca o sistema bancario se lo define como el conjunto de instituciones que permiten el
desarrollo de todas aquellas transacciones entre personas, empresas y organizaciones que
impliquen el uso de dinero.

El principal papel de un banco consiste en guardar fondos ajenos en forma de depositos, asi como
el de proporcionar cajas de seguridad, las cuales son denominadas operaciones de pasivo. Por la
salvaguarda de estos fondos, los bancos cobran una serie de comisiones, que también se aplican a
los distintos servicios que los bancos modernos ofrecen a sus clientes en un marco cada vez mas
competitivo: tarjetas de crédito, banco telefonico, pagos de servicios electronicos, transferencias
electrdnicas, servicios bancarios, entre otros. Sin embargo, puesto que el banco puede disponer
del ahorro del depositante para poder otorgar créditos, remunera a este Gltimo mediante el pago
de un interés.

Se puede distinguir varios tipos de depositos ofrecidos por las entidades bancarias, en primer
lugar, los depositos pueden materializarse en las denominadas cuentas corrientes: el cliente cede
al banco unas determinadas cantidades para que éste las guarde, pudiendo disponer de ellas en
cualquier momento. Tiempo atrds, este tipo de depositos no estaban remunerados, pero la
creciente competencia entre bancos ha hecho que esta tendencia haya cambiado de forma drastica
en todos los paises latinoamericanos®.

En segundo lugar, los bancos ofrecen cuentas de ahorro, que también son depositos a la vista, es
decir, que se puede disponer de ellos en cualquier momento. Los depositos se realizan y quedan
registrados a través de una cartilla de ahorro, que tiene caracter de documento financiero. La
disponibilidad de este tipo de depdsitos es menor que la de las cuentas corrientes puesto que
obligan a recurrir a la entidad bancaria para disponer de los fondos, mientras que las cuentas
corrientes permiten la disposicidon de fondos mediante la utilizacion de cheques y tarjetas de
crédito.

En tercer lugar estan las denominadas cuentas a plazo fijo, en las que no existe una libre
disposicion de fondos, sino que éstos se recuperan a la fecha de vencimiento aunque, en la
practica, se puede disponer de estos fondos antes de la fecha prefijada, pero con una penalizacion.

En cuarto lugar, existen los denominados certificados de depdsito, instrumentos financieros muy
parecidos a los depdsitos o cuentas a plazo fijo; la principal diferencia viene dada por como se
documentan. Los certificados se realizan a través de un documento escrito intercambiable, es

2 Hernandez José, Los Bancos y otras instituciones financieras, P. 3, mayo 2006
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decir, cuya propiedad se puede transferir, mientras que las cuentas a plazo fijo son intransferibles
y se prohibe su negociacion en el mercado.

Los bancos, con estos fondos depositados, conceden préstamos y créditos a otros clientes,
cobrando a cambio de estas operaciones (denominadas de activo) otro tipo de interés. El
préstamo, es una operacion por la cual una entidad financiera pone a disposicion de otra persona
natural o juridica, una cantidad determinada de dinero mediante un contrato. En un préstamo el
cliente adquiere la obligacion de devolver ese dinero en un plazo de tiempo establecido y de
pagar unas comisiones e intereses acordados. Se puede devolver el dinero en uno o varios pagos,
aunque, habitualmente, la cantidad se devuelve en cuotas mensuales que incluyen las comisiones
y los intereses. Estos préstamos pueden ser personales, hipotecarios o comerciales. La diferencia
entre los intereses cobrados y los intereses pagados constituye la principal fuente de ingresos de
los bancos.

Por otro lado, el crédito es una operacion financiera en la que se pone a disposicion del cliente
una cantidad de dinero hasta un limite especificado y durante un periodo de tiempo determinado.
"En un crédito el cliente administra ese dinero mediante la disposicion o retirada del mismo y el
ingreso o devolucion del mismo, atendiendo a sus necesidades en cada momento. De esta manera
el cliente puede cancelar una parte o la totalidad de la deuda cuando crea conveniente, con la
consiguiente deduccion en el pago de intereses. Ademds, por permitirnos disponer de ese dinero
debemos pagar a la entidad financiera comisiones e intereses de acuerdo a las condiciones
pactadas. En un crédito solo se pagan intereses sobre el capital utilizado, el resto del dinero esta a
nuestra disposicion pero sin que por ello tengamos que pagar intereses. Llegado el plazo del
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vencimiento del crédito podemos volver a negociar su renovacion o ampliacion".

Dentro del sistema bancario podemos distinguir diferentes tipos de bancos que tratan de cubrir las
necesidades financieras de la economia y entre estos tenemos:

1. Bancos publicos: este tipo de banco es creado por el gobierno con el fin de atender las
necesidades de crédito de ciertas actividades basicas para el desarrollo econémico del pais.

2. Banco privados: este tipo de banco también es llamado banco comercial, esta se ocupa sobre
todo de facilitar créditos a privados. Su funcion es la intermediacion habitual que efectiian en
forma masiva y profesional el uso del crédito y en actividades de banca.

3. Bancos industriales o de negocios: la industrial o de negocios invierte sus activos en empresas
industriales, adquiriéndolas y dirigiéndolas.

4. Bancos mixtos: este tipo de banca es una combinacion entre la banca comercial y la
industrial. Actiian como bancos comerciales en la intermediacion profesional del uso del
crédito y actividades ligadas al ejercicio de la banca.

2 Bricefio Atilio, Formas y fuentes de financiamiento a corto y largo plazo, P.2-3, enero 2007.
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5. Bancos de deposito: son aquellas instituciones cuya funcion principal es la de recibir del
publico en general depositos bancarios de dinero retirables a la vista mediante la expedicion
de cheques a su cargo.

6. Bancos financieros: este tipo de banca es también conocido como banca de inversion y son
aquellos que tienen la finalidad de atender necesidades de financiamiento a largo plazo del
sector productivo de la economia.

7. Bancos de capitalizacion: son instituciones cuya funcién principal es la colocacion de
capitales mediante contratos que celebra con el publico por medio de titulos publicos de
capitalizacion.

En la actualidad los bancos modernos realizan multiples funciones, en contraste con las que
hacian en la antigliedad, épocas en que tenian como funciones principales la custodia del dinero y
el cambio.

Estas funciones primarias perfeccionaron rapidamente, debido a que los bancos comenzaron a
emitir letras de cambios giradas sobre una institucion corresponsal, encargada del pago, cuando
se depositaban ciertas sumas de dinero.

Por otro lado, el sistema financiero presenta dos grandes categorias: la banca especializada y la
banca universal. La banca especializada es aquella que solamente puede operar dentro de
determinadas actividades financieras y dentro de determinados plazos; en cambio, la banca
universal o més conocida como banca multiple es aquella cuyo régimen legal se caracteriza por
tener una libertad absoluta para poder operar dentro de cualquier actividad financiera y al plazo
que este prefiera.

En el caso de la banca multiple, se tiene a los grupos financieros, ya que a través de sus entidades
subsidiarias un banco puede desarrollar cualquier tipo de actividad financiera. "El contexto de los
grupos financieros brinda ciertos beneficios frente a una banca privada especializada, entre estos
tenemos: controlar de una mejor manera los conflictos de interés y preservar mas adecuadamente
a las instituciones bancarias del denominado “riesgo de contagio”, y permite un mejor

. , . . .. . 24
aprovechamiento de las economias a escala en la industria de servicios financieros".

Por otro lado, los grupos financieros presentan una mayor preferencia en el mercado, esto basado
en los siguientes argumentos: un mayor ahorro de gastos generales, mayor disponibilidad de
informacién completa de los clientes y acceso a una mayor diversificacion del riesgo.

 Ricaurte Maria Cristina, Crisis Financiera: El caso Ecuatoriano (1990-1996), P. 16, 2008.
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2.5.2.1 Caracteristicas de la banca privada ecuatoriana

El desenvolvimiento del sector bancario a lo largo de la historia ha demostrado dependencia del

estado, el cual ha ofrecido un seguro de depodsitos implicito respondiendo siempre por la
irresponsabilidad en unos casos e ineficiencia en otros, de muchas administraciones bancarias, lo

que ha dado altas probabilidades al surgimiento del riesgo moral para que muchos banqueros
reincidan en dicha actitud, originando la Ultima crisis presenciada desde 1997 hasta los actuales

momentos, viéndose el gobierno forzado al congelamiento de depdsitos, la realizacion de

auditorias por parte de empresas consultoras internacionales, saneamiento de varias instituciones

y fusiones forzosas, estas ultimas que no atienden a estudios técnicos pertinentes, sino solo a

criterios contables®.

Entre otras, las principales caracteristicas que se puede destacar de la banca ecuatoriana son:

Bajo nivel de capitalizacion en sus cuentas patrimoniales: Este indicador asegura a los
clientes que sus depositos estdn en instituciones solidas y que, en situaciones de
incertidumbre financiera, el banco soportara la crisis. Por lo cual, el capital propio del banco
es un respaldo en situaciones dificiles. En los bancos ecuatorianos, se han dado méas razones
de capitalizacion en los bancos pequefios y no en las grandes instituciones bancarias.

Gran concentracion de poder y de capitales: La banca en el pais ha tenido varias crisis,
siendo de ellas la mas fuerte en 1999. Todo esto ha llevado a procesos en que cuatro bancos
grandes concentran la mayoria de depositos y créditos, lo que causa altas tasas de interés y
falta de competitividad de este sector.

El sistema bancario privado esta ligado a unos pocos grupos econdmicos y depende de ellos:
Son cuatro bancos los que mds concentran los créditos y depositos en el Ecuador, mientras la
banca pequefia, que es el mayor nimero de bancos, posee las menores concentraciones de
créditos y depositos. Los problemas que hacen crisis en un banco se vinculan principalmente
a la concentracion de los créditos bancarios. Los bancos se han caracterizado por absorber el
ahorro nacional y trasladarlo a pocos grupos concentradores y beneficiarios del crédito.

Existe cruce de capitales y de crédito con instituciones no financieras pertenecientes al grupo
economico que controla el banco respectivo: La mayor parte de los créditos de la institucion
bancaria fluye hacia las empresas del mismo grupo al cual pertenecen. De esta manera,
ademas del control monopolico del crédito implicito en esta estructura, surge el problema de
la vulnerabilidad de los bancos frente al desempefio del grupo. No existe una verdadera
especializacion en las funciones que le competen a la banca privada.

» Dominguez Juan, Freire Johanna y Noboa Ornella, La gestion de la banca privada ecuatoriana, P.10, julio 2000.
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e Tiene una elevada tecnologia de servicios: Los avances tecnoldogicos han aumentado la
integracion y la eficiencia del mercado financiero. Un sinnumero de inversionistas puede
monitorear los mercado globales y, simultdneamente, calcular la manera que esta informacion
impactara en el perfil riesgo- retorno de sus carteras.

e Muestra una tendencia a un exceso de activos improductivos: entre los bancos ecuatorianos
existe un desnivel entre los gastos de operacion y los activos fijos frente a los créditos. Los
bancos privados se ha dedicado a incrementar los precios de la actividad financiera, cuando lo
mejor seria reducir sus costos y gastos y, sobre todo, disminuir la cantidad de activos
improductivos para lograr mayor eficiencia. Esto deberia conducir a una reduccion de la tasa
de interés activa a un ritmo similar al de la tasa pasiva y de la inflacion.*

2.5.2.2 Caracteristicas del sistema bancario

La funcion econdmica fundamental de un sistema financiero es la de proveer recursos financieros
a la economia, canalizando los excedentes de las unidades superavitarias hacia las deficitarias, en
condiciones de eficiencia y seguridad adecuadas.

Los sistemas financieros cumplen una funcidon de transformacion de plazos y riesgos, lo cual es
esencial para el financiamiento y desarrollo del sector real de la economia. Esto, debido a que la
transformacion de plazos se logra a partir de la formacion de una gran acumulacion de recursos
de ahorro estable, ya sean estos a la vista o en depdsitos a plazo, que el sistema financiero estd en
capacidad de colocar a plazos mas extensos entre quienes demandan crédito, administrando el
riesgo de liquidez. De igual manera, la transformacion de riesgos se lleva a cabo mediante la
seleccion acertada profesionalmente de los beneficiarios del crédito.

Con lo expuesto, se puede observar que el sector financiero juega un papel esencial en el proceso
de desarrollo econdomico de un pais. Las contribuciones del sistema financiero a dicho desarrollo
econdmico estan relacionadas con los siguientes servicios:

1. La aceptacion general del dinero como medio de pago, el cual reduce costos y facilita las
transacciones.

2. La intermediacion financiera, con lo cual se mejora la asignacion de recursos escasos hacia
actividades que generen una mayor rentabilidad.

3. Las opciones de cuentas de ahorros y depositos de valor, que permiten una mayor
diversificacion del riesgo, haciendo posible la conversion de activos fijos inmovilizados en
activos financieros, lo cual permite financiar nuevas actividades productivas.

%6 Salazar Roberto, Economias de escala en la banca ecuatoriana, nota técnica 14 del Banco Central del Ecuador, Pg.4, junio
1994.
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4. Financiamiento del déficit presupuestario e inversion publica, lo cual brinda un mayor apoyo
fiscal.

A lo largo del tiempo, los sistemas financieros se han desarrollado cada vez mas, lo que ha
facilitado otras funciones claves en la economia las cuales son: una mejor intermediacion, la
transformacion de vencimientos, la asignacion de crédito, generar externalidades positivas al
recolectar flujos de ahorro y al proveer servicios de liquidez y de pagos, proporcionan una mayor
diversificacion del portafolio, lo cual es fundamental para la transformacion de vencimientos y
una mayor reduccion del riesgo.

Dentro de este contexto, se podria enmarcar a un sistema financiero solvente bajo las siguientes
caracteristicas:

¢ Instituciones financieras que provean servicios bancarios a un buen costo, seguros y eficientes
a la sociedad a tasas de interés de mercado en un entorno competitivo dentro del mercado
bancario.

e Un Banco Central rigido, que maneje de la manera mas eficaz la politica monetaria y que
mantenga una supervision estricta de las instituciones financieras. De igual manera dicha
politica monetaria debe ser manejada a través de instrumentos indirectos, como lo son las
operaciones de mercado abierto, y sin controles de crédito.

e Un sistema de liquidacion apropiado que asegure la ejecucion de todas las transacciones
financieras de la manera mas eficiente posible.

e Un sistema regulatorio, legal y judicial que determine los derechos y obligaciones de las
partes en una transaccion financiera.

e Una institucion independiente que asegure y administre un sistema de seguro de depositos,
para poder generar mayor credibilidad y confianza.

e Se debe procurar eliminar todos los bancos estatales y conservar solo bancos privados.

e Debe existir mercados seguros y liquidos de dinero, de deuda y de valores, sobre todo,
mercados interbancarios y de valores del gobierno.

e Un sistema adecuado de supervision, que se encargue de aprobar y supervisar todos los
cambios en las actividades y en los propietarios de las instituciones financieras, que
establezca regulaciones y reglas para los reportes, que se encargue de la distribucion de la
informacion estadistica y realice un andlisis adecuado de la misma, que realice auditorias
cada afio y defina acciones para aquellos bancos que tienen o estan en proceso de desarrollar
problemas que amenacen su integridad y que ponga reglas y procedimientos determinantes
para manejar bancos insolventes.

Para que un sistema financiero logre realizar todos los puntos mencionados, debe llegar a tener
eficiencia y seguridad. La eficiencia estd determinada por los beneficios obtenidos en su gestion
de intermediacion. En cambio, la seguridad estd dada por el porcentaje de riesgo que aplica la
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administracion de la institucién en su manejo, ya que mientras mas cercano al riesgo sea dicha
administracion puede tal vez generar un mayor margen de intermediacion pero con un riesgo
mucho mas alto para sus depositantes volviéndolo inseguro para el mercado.

Esta situacion es la que hace necesaria la elaboracion de un sistema de control y supervision
efectivo en el sistema financiero, ya que conociendo de ante mano que la actividad realizada por
los bancos es por definicion riesgosa e iliquida, ya que toman recursos ajenos a corto plazo y
mantienen préstamos a largo plazo, se debe estructurar un sistema que sea capaz de prevenir y
controlar los riesgos de dichas actividades financieras.

2.5.2.3 Instrumentos del sistema bancario

Tomando en cuenta que las operaciones bancarias son todas aquellas practicadas por un banco de
manera profesional, como cadena de una serie de operaciones activas y pasivas similares. Se
puede destacar los principales instrumentos del sistema bancario:

Operaciones activas:

e FEl cobro de intereses: que se refiere al pago del interés que realizan los deudores o
cuentahabientes por un préstamo otorgado por la institucién financiera. También tenemos el
cobro de intereses por los créditos concedidos a los clientes de la institucion, por medio de
tarjetas de crédito o algn instrumento de crédito.

¢ El encaje legal: se refiere al monto que deben mantener depositados los bancos en el banco
central. Generalmente, la proporcion es indicada como un porcentaje de los depositos totales
de cada banco. Cabe destacar que originalmente esta tasa fue creada para asegurar la
solvencia de los bancos. Sin embargo, hoy es utilizada por las instituciones gubernamentales
para controlar la oferta monetaria y la liquidez. Este porcentaje de sus depdsitos se debe
conservar en dinero liquido en cajas o en las cuentas que la institucion mantiene en el Banco
Central.

e FEl coeficiente de liquidez: es el porcentaje de activos liquidos sobre pasivos; para un banco,
éste estard determinado por la proporcion de activos en efectivo sobre el total de activos, y
estd sujeto a la regulacion gubernamental. Su finalidad es proteger los intereses de
ahorradores y depositantes en el caso de que los bancos tengan problemas financieros. Se
considera una reserva para las posibles demandas de restitucion de los clientes en grandes
volimenes o los posibles problemas de liquidez que sufta la institucion financiera.

e Margen de intermediacion: los bancos para poder generar la utilidad concerniente a su
actividad, obtienen un margen de ganancia en cuanto a las captaciones y a las colocaciones
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que mantienen, es decir, los tipos de interés de colocacién son mas altos que los intereses de
captacion; de manera que los bancos cobran mas por dar recursos que lo que pagan por
captarlos. Por lo que la diferencia que surge entre la tasa de interés de colocacion y la de
captacion es su margen de utilidad.

e Inversiones: la institucion financiera maneja un portafolio de inversiones, en donde
siguiendo las politicas de riesgo y balanceando los vencimientos del mismo trata de conseguir
un mayor rendimiento de los recursos captados. Estas inversiones pueden manejarse tanto en
el mercado de valores nacional e internacional, como con ¢l resto de instituciones financieras
del sistema bancario ecuatoriano.

e La oferta de dinero: Los depdsitos de dinero en cuenta corriente en un banco, las
necesidades de reserva y la interaccion entre préstamos y pagos dentro del sistema bancario
son los elementos principales de la expansion del crédito y la creacion de dinero dentro del
sector bancario. Esta cantidad de dinero puede dividirse en dos partes: el efectivo en manos
del publico y los depositos bancarios, por lo que la oferta monetaria por parte del sistema
bancario podria resumirse en:

Oferta Monetaria=Efectivo en manos del publico + depositos bancarios

Este es un instrumento basico de politica monetaria y con esto el gobierno trata de ejercer un
control sobre la creacion de créditos y de dinero por el sistema bancario, a través de su
sistema de finanzas.

Operaciones Pasivas:

e Recibir dinero de quienes ahorran: Son aquellos fondos depositados directamente por los
clientes del banco, de los cuales esta institucion puede disponer para la realizacion de sus
operaciones de activo. La captacion de pasivo, es de gran importancia para todo banco, ya
que supone las actividades que realiza una institucion bancaria para captar dinero,
esencialmente del publico en general. Para que un banco se desarrolle, es necesario que
adquiera depdsitos, ya que sin estos es imposible crear una reserva suficiente que le ayude a
colocar estos fondos en préstamos e inversiones que le generen dividendos, y que le permitan
hacer frente a las demandas de retiro de dinero en efectivo, solicitado por sus clientes®’.

?7 Hernandez José, Los bancos y otras instituciones financieras, P.10, mayo 2006.
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2.6 La Fragilidad del sistema financiero

La fragilidad del sistema financiero de un pais depende tanto de los niveles de exposicion externa
como del tamafio y la profundidad de los mercados financieros internos, en relacion al tamafio de
la economia. Por lo general, cuando los mercados financieros internos son mas grandes y
profundos, el impacto que se genera sobre la economia ante una perturbacion financiera es mucho
mas significativa, asi el shock no sea de gran volumen. Una crisis financiera, suele estar
acompafiada por una recesion econdmica, lo cual ocasiona quiebras sistematizadas y un mayor
incumplimiento por parte de los bancos. Luego de ocurridos estos hechos, el gobierno
generalmente reacciona con politicas de ajuste, que implican austeridad monetaria y fiscal, lo
cual solo implica un efecto mas depresivo sobre la economia del pais.

El sistema financiero de un pais puede ser susceptible de vulnerabilidad de acuerdo con la fuente
de donde provenga un choque determinado. Por lo que se podria tratar de dos tipos de
vulnerabilidad, uno provocado por choques microecondmicos y otro por causas
macroecondémicas. Los aspectos microeconémicos dependen de las decisiones y normas de la
administracion, mientras que los macroecondmicos del entorno. En base a experiencias pasadas,
se ha podido denotar que la principal fuente de vulnerabilidad en la economia de un pais ante
crisis financieras son los aspectos macroecondmicos, con lo cual, todos los elementos que
provocan una debilidad en el sistema y que provocan que no pueda responder adecuadamente
ante un choque ya sea de indole externa o interna. Por todo esto, la fragilidad macroecondmica ha
sido uno de los factores subyacentes méas importantes en una gran cantidad de crisis financieras™.

La capacidad de resistencia de un banco ante choques adversos permite medir el grado de
fragilidad de éste. Instituciones financieras con activos de baja calidad, alta exposicién a un
determinado riesgo y un descalce entre activos y pasivos, caracteristicas de una posicion
financiera fragil, se encuentran mas propensos ante un choque. La concentracion bancaria esta
ligada tanto a argumentos de riesgo moral como de liquidez. Por una parte, los sistemas bancarios
concentrados pueden producir mayores utilidades y conducir a una menor fragilidad de los
bancos en presencia de economias de escala. Las elevadas utilidades protegen la liquidez frente a
los shocks e incrementan el valor de franquicia de los bancos. Por otra parte, los grandes bancos
pueden beneficiarse de las politicas que argumentan que son “demasiado grandes para quebrar”,
es decir, pueden tener acceso a subsidios o inyecciones de liquidez por parte de las autoridades
monetarias, ya que su colapso podria conducir a una crisis bancaria generalizada. Esto a su vez
puede hacer que los grandes bancos asuman riesgos excesivos.

%8 Bernardi Bernardo, Las crisis bancarias en paises emergentes: Caso Latinoamérica, P. 170, agosto 2006.
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Las caracteristicas especiales de los bancos ocasionan vulnerabilidad a diferentes choques, que
incluso pueden ocasionar crisis financieras, entre estas las principales son las siguientes™:

e Alto nivel de apalancamiento: esto implica que ante cualquier choque que sufra la
economia, los bancos pueden caer en la insolvencia. A parte, los bancos sufren un alto nivel
de riesgo moral, al verse tentados a caer en altos niveles de riesgo y arriesgar sus pasivos para
obtener grandes rentabilidades.

e Poca liquidez: las instituciones bancarias, no suelen tener mas liquidez que la legalmente
necesaria, por lo que captan recursos a corto plazo y colocan dichos recursos a un plazo
mucho mayor, restandoles liquidez inmediata en el momento de una crisis financiera.

e Insolvencia: por lo general, los problemas de liquidez de los bancos se ven traducidos en
problemas de insolvencia en un corto plazo, lo cual los lleva a sufrir intervenciones y ayudan
a crear un panico bancario en el sistema financiero.

e Informacion asimétrica: los bancos tratan de mantener siempre la mayor informacion
posible acerca de sus deudores, tratando de conservar siempre una analisis muy minucioso
acerca de sus sistemas financieros, su estabilidad, crecimiento y posicion en el mercado, sin
embargo, en época de auge crediticio se pierde el control sobre esta informacion. Por otro
lado, reguladores y depositantes no poseen la suficiente informacion de las instituciones
financieras, lo cual vuelve una regulacion ineficiente y una informacion débil en el mercado.

e Sistema de pagos: en el momento en que los depositantes pierden la confianza en un banco,
se produce un efecto contagio inmediato, por lo cual termina afectando a todo el sistema
financiero, produciendo un retiro masivo de depositos, lo cual perjudica el sistema de pagos y
conlleva a una iliquidez en el sistema en general.

e Seguro de depdsitos: los paises que poseen un sistema de seguro de depodsitos en su
economia, son mas propensos a caer en un riesgo moral mas altos por parte de los bancos y
de los depositantes.

e Regulacion y supervision bancaria: un sistema de regulacion eficaz es fundamental para el
correcto funcionamiento del sector bancario, para poder controlar los problemas existentes,
antes de que se dé una crisis financiera, sobre todo en los periodos de auge crediticio.

Los shocks que afectan a los términos de intercambio representan una fuente adicional de
preocupacion, particularmente en el caso de los paises en desarrollo, que con frecuencia

¥ Durin Rodolfo y Mayorga Mauricio, Crisis bancarias: factores causales y lineamientos para su adecuada prevencion y
administracion, P. 21-31, 1998.
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presentan una elevada concentracién en unos pocos productos basicos. En la medida en que los
bancos no se encuentren suficientemente diversificados, pueden mostrar una exposicion excesiva
a este tipo de shocks. En un 75% de los paises con crisis bancarias, los términos de intercambio
decrecieron més de un 10% en los afios precedentes a la crisis™.

2.6.1 Colapso financiero por selecciones adversas

Todas las transacciones que se realizan en los mercados financieros estdn sujetas a informacion
asimétrica, ya que una de las partes involucradas por lo general no tiene a su disposicion toda la
informacién necesaria para poder tomar una decision correcta. Dicha informaciéon asimétrica
genera dos problemas fundamentales en el sistema financiero: la seleccion adversa y el riesgo
moral.

La seleccion adversa se presenta cuando los bancos ante un potencial prestamista, realizan una
mala evaluacion de riesgo de crédito y sin obtener un mayor andlisis otorgan préstamos para
proyectos riesgosos. Los problemas de seleccion adversa se presentan antes de realizar los
préstamos, y por lo general se agudizan cuando la economia se enfrenta con altas tasas de interés
y un boom crediticio, caracteristico del inicio de una crisis financiera. Debido a esto, las altas
tasas de interés impiden distinguir entre aquellos clientes dispuestos a pagar altas tasas de interés
debido a que cuentan con proyectos los suficientemente rentables y aquellos que en cambio
destinardn dichos préstamos a proyectos riesgosos. Por otro lado, con el boom de crédito, los
bancos realizan una seleccidn menos rigurosa de sus prestatarios, por lo que incurren en un riesgo
mucho mayor y su cartera se comienza a deteriorar rapidamente hasta que sale de su control’'.

Un concepto unificador sobre la forma en que las variables macroeconémicas y regulatorias
afectan a los bancos estd dado por su contribucion a los problemas de seleccion adversa y riesgo
moral causados por asimetrias de informacion. Una crisis bancaria es una perturbacion de los
mercados financieros en la cual se agudizan los problemas de seleccion adversa y riesgo moral,
de modo tal que los mercados financieros no pueden canalizar los recursos en forma eficiente a
quienes cuentan con las oportunidades de inversion mas productivas, precipitando una marcada
contraccion de la actividad econdmica. Los factores que conducen al deterioro de los balances
modifican los incentivos que enfrentan los bancos y los prestatarios, y contribuyen a incrementar
la toma de riesgos.

Por otro lado, uno de los problemas mas citados que conducen a la seleccion adversa y al riesgo
moral son las alzas en las tasas de interés real. Como sefialaron originalmente Stiglitz y Weiss
(1981), prestatarios con proyectos mas riesgosos estan dispuestos a tomar tasas de interés mas

30 Vera Wilson, Incidencia del entorno macroecondmico en el comportamiento de la banca: caso Ecuador 1990-2006, Pg.51,
agosto 2008.
*! Ricaurte Op. Cit, P. 72
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elevadas porque si sus proyectos tienen éxito, ellos seguiran siendo los principales beneficiarios.
De esta manera, las tasas de interés mas elevadas pueden conducir a la inestabilidad financiera
cuando los bancos limitan el crédito para acotar la probabilidad de efectuar préstamos a proyectos
de mayor riesgo crediticio (seleccion adversa). Pero el incremento de las tasas de interés también
puede afectar los balances de los bancos, ya que estos suelen utilizar depdsitos a corto plazo para
financiar proyectos a largo plazo. Cuando las tasas de interés de los contratos son fijas, un
incremento de las tasas se reflejard rdpidamente en el costo de los depodsitos (a corto plazo),
mientras que requerird mas tiempo trasladar a los prestatarios el mayor costo de financiamiento.

Del mismo modo, las alzas en las tasas de interés erosionan el patrimonio neto de los bancos en
términos de valor presente neto al afectar mas el valor de los activos a méas largo plazo que el de
los pasivos de menor duracion.

Ademas, los mayores pagos por concepto de interés reducen los flujos de caja de las empresas y
los particulares, lo que conduce a un deterioro de sus balances.

Un gran incremento en la incertidumbre también puede constituir una fuente de crisis bancarias,
ya que hace mas dificil que los prestamistas puedan discriminar entre buenos y malos riesgos
crediticios. Una recesion o un repunte inflacionario que incremente la incertidumbre acerca de los
precios relativos futuros pueden traer mayor incertidumbre. De igual forma, los problemas de
informacion pueden conducir a crisis bancarias en épocas de recesiones, si los depositantes no
pueden discriminar entre los distintos bancos en términos de su riesgo. La falta de informacion
especifica sobre los bancos puede llevar a la utilizacion de informacion agregada en la toma de
decisiones. De esta manera, pueden producirse corridas como consecuencia de las recesiones
porque los depositantes podrian esperar que un gran numero de bancos enfrenten dificultades en
momentos en que disminuye el crecimiento del producto.

Los factores sistémicos (como un incremento del riesgo pais o la expectativa de una mayor
depreciacion de la moneda) pueden afectar directamente a los depositantes a través del valor
futuro percibido de sus depositos, independientemente de la solidez de cada banco en particular,
o indirectamente a través de los efectos que tienen sobre las variables fundamentales de
instituciones muy expuestas a riesgos sistémicos.

La combinacion de auges crediticios, una regulacion bancaria inadecuada y una mala supervision,
también puede traducirse en riesgo moral, en particular después de episodios de liberalizacion
financiera. Los valores de las franquicias bancarias tienden a ser menores cuando los mercados
financieros se liberalizan, en parte debido a la mayor competencia. En consecuencia, los
argumentos que atribuyen mayor riesgo moral al menor valor de las franquicias bancarias pueden
contribuir a explicar porque la liberalizacion puede conducir a un auge crediticio e incrementar la
probabilidad de una crisis bancaria. Este resultado depende del grado de calidad institucional
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(generalmente relacionado con el PIB per cépita o un indice de la vigencia del Estado de
Derecho), que reduce el riesgo moral.

En muchos casos, la liberalizacion financiera estd acompafiada de la eliminacion de controles
sobre los movimientos internacionales de capital. Este proceso abre oportunidades para que los
bancos asuman otro tipo de riesgo al tomar fondos en moneda extranjera y otorgarlos a
prestatarios locales sin cobertura. De esta manera, los bancos transforman el riesgo cambiario en
riesgo crediticio, por esto, no debe sorprender, entonces, que las crisis bancarias con frecuencia
hayan estado acompafiadas de crisis cambiarias.

Si bien el seguro de depositos puede resultar beneficioso para evitar las corridas bancarias, puede
también constituir una fuente de riesgo moral, porque la capacidad de los bancos para atraer
depdsitos ya no refleja el riesgo de su cartera de activos y, en consecuencia, los bancos pueden
efectuar préstamos riesgosos. En promedio, el seguro de depdsitos incrementa la probabilidad de
una crisis bancaria, porque el factor de riesgo moral compensa con creces la reduccion de la
probabilidad de corridas bancarias.

2.6.2 Los efectos reales de la intermediacion financiera y su liberalizacion

Una opinion bien establecida sobre el surgimiento de crisis bancarias en los paises en desarrollo
toma la liberalizacion financiera como el punto de partida de los acontecimientos que conducen a
una crisis. En el pasado reciente, los paises de todo el mundo han aplicado politicas tendientes a
eliminar topes sobre las tasas de interés, reducir encajes, eliminar barreras a la entrada y
privatizar bancos, lo que en muchos casos ha llevado al ingreso de intermediarios financieros
extranjeros que representan una parte sustancial del sistema bancario.

Este punto de vista se fundamenta en la década de 1970 donde se sostiene que la represion
financiera representaba una barrera a la acumulacion de capital, ya que las tasas de interés reales
de depdsitos bajas o incluso negativas desalentaban el ahorro privado, reduciendo de esta manera
el volumen de recursos disponible para financiar la inversion. La liberalizacion financiera podia
producir el beneficio de un mayor ahorro y el resultante incremento de la profundidad financiera
aceleraria el crecimiento.

Sin embargo, como lo ilustran las crisis de los afios ochenta y noventa, las cosas no resultaron
como se esperaba originalmente. La explicacion tradicional de estos deficientes resultados asigna
la culpa a la expansion notablemente rapida del crédito, un factor que impuso desafios a las
instituciones financieras y las entidades de supervision bancaria. En un contexto de debilidad de
la regulacion y la supervision financieras, y de redes de proteccion gubernamental implicitas o
explicitas, el resultado mas probable seria que los depositantes, los prestatarios y los bancos
asuman riesgos excesivos.
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Para empezar, los bancos carecian en general de sistemas apropiados de evaluacion de riesgos, y
a las entidades de supervision bancaria les resultd sumamente dificil lidiar con el auge de
préstamos, ya que en muchos casos no contaban con suficientes recursos, lo cual dificultaba su
capacidad para vigilar apropiadamente los nuevos préstamos. La excesiva toma de riesgos abrio
la puerta al financiamiento de malos créditos, y con el tiempo condujo al surgimiento de un
sustancial monto de préstamos en mora. Esto a su vez se reflejo en el exiguo desempefio o en la
caida de los precios bursatiles antes de la crisis.

Como en muchos casos, la liberalizacion financiera coincididé con la eliminacion de restricciones
en la cuenta capital, gran parte del auge de préstamos se financi®é mediante la entrada de
capitales, en algunos casos movilizados directamente por el sistema bancario a través de
incrementos en sus pasivos con el exterior. Esta estrategia hizo a su vez que los paises se
volvieran mas vulnerables a los shocks de liquidez externos.

Pasando a otro tema, resulta interesante sefialar que el crecimiento del indice real de precios del
mercado bursatil se detiene abruptamente mucho antes de que se desarrolle la crisis.

El incremento del tipo de cambio real antes de la crisis (apreciacion real de la moneda) esté
seguido por una depreciacion (incluso antes de estallar la crisis en la muestra total de paises), lo
que reduce la valorizacién del patrimonio neto de los sectores de bienes no transables. Estos
acontecimientos estan acompafiados de un cierto deterioro en el crecimiento del producto antes
de la crisis y de una sustancial caida en el momento de la crisis, que es mayor Latinoamérica.

También, las tasas de interés elevadas pueden hacer tambalear a las ya fragiles instituciones
(tanto bancos como empresas) con lo cual el banco central puede verse en problemas para evitar
la depreciacion del tipo de cambio. Estas limitaciones en la utilizacion de la tasa de interés abren
el camino a ataques especulativos y crisis cambiarias, que con frecuencia se observan durante las
crisis bancarias, una caracteristica que ha permitido acufiar la expresion “crisis gemelas”.

2.6.3 Corrida bancaria individual y riesgo sistematico

A diferencia de la quiebra de bancos individuales, los casos de crisis bancarias que ocasionan un
paro de la actividad econdmica son de naturaleza sistémica. Se lo define al riesgo sistémico como
“la probabilidad de un colapso repentino, generalmente inesperado, de la confianza en una parte
significativa del sistema bancario o financiero, con efectos potencialmente significativos sobre la
economia real”*>. “En realidad, no existe una definicion objetiva generalmente aceptada, que
determine cuando un problema del sector bancario se convierte en un problema sistémico, aunque
los gobernadores de los bancos centrales tienden a reconocer un problema sistémico cuando lo

32 Clavijo, Sergio, Crisis financiera, regulacién y supervision: algunas lecciones para economias emergentes, P. 26, mayo 2001.
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ven. Dadas las caracteristicas de deuda exigible y servicio secuencial de la industria bancaria, el
origen de una crisis sistémica puede no necesariamente limitarse a problemas que afectan a los

grandes bancos”””.

Independientemente del origen de una crisis bancaria sistémica, una caracteristica que define la
misma, es que involucra la insolvencia de una elevada proporcion del sistema bancario. En
general, la insolvencia sistémica se materializa en la forma de corridas bancarias, sibitas y de
corta duracion, o en la forma de tension financiera cuando una elevada proporcion de bancos son
insolventes pero permanecen abiertos.

Se puede definir una crisis bancaria sistémica como “un caso de agotamiento total o casi total del
patrimonio neto del sistema bancario, en la medida en que los préstamos en mora agotan la mayor
parte o la totalidad del capital del sistema bancario™”, esta es una definicion razonable de las
crisis bancarias sistémicas que hace que el concepto resulte operativo.

Una crisis bancaria sistémica en la que se pone en riesgo la insolvencia generalizada de los
bancos, puede ser causada por varios factores, como por ejemplo: puede deberse simplemente a
decisiones inadecuadas sobre préstamos o una excesiva toma de riesgos y la materializacion del
riesgo crediticio. Pero una crisis de solvencia también puede originarse en un shock que afecta la
liquidez, como una corrida bancaria y una corrida de los depositos, o en un factor externo, como
una subita interrupcion de los flujos de capital. En este segundo tipo de crisis, las quiebras
pueden ser la consecuencia en vez de la causa de la crisis. Cominmente, estos eventos estan
asociados a equilibrios multiples, en los que las expectativas pesimistas se alimentan a si mismas.
Para que ello ocurra, deben materializarse costos reales como consecuencia de la falta de
liquidez, como es el caso de una interrupcién en la produccion cuando no se renuevan los
préstamos o cuando no se financian proyectos que necesitan recursos adicionales para su
maduracion®.

Estos marcos admiten potencialmente la presencia de un equilibrio bueno sin crisis de liquidez (y
en consecuencia sin una crisis de solvencia), y un equilibrio malo cuando los shocks que afectan
la liquidez se traducen en un desplome de la solvencia.

2.6.4 Liquidez

Las corridas de la moneda local ante la expectativa de futuros cambios en la politica monetaria
pueden introducir severos problemas de liquidez en el sistema bancario.

3 Caprio, Gerard y Klingebiel, Danila, Episodes of systemic and boderline financial crisis, P.5, Enero 1996.
3 Caprio Gerard, Banking on crisis: lessons from recent financial crisis, P. 11, junio 1998.
3 Chang y Velasco, Generalidades de las crisis financieras, P. 45, marzo 1999.
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Medidas como la razén entre agregados monetarios y reservas extranjeras pueden constituir un
buen indicador de la vulnerabilidad ante una corrida de la moneda local, particularmente en los
regimenes de tipo de cambio fijo.

La subita interrupcion de los flujos de capital también representa un importante factor de
vulnerabilidad que afecta la estabilidad financiera, un detenimiento en la cuenta de capital
ocasiona importantes oscilaciones del tipo de cambio real. Los sistemas bancarios que enfrentan
una gran exposicion al riesgo crediticio sobre la base de posibles variaciones en los precios
relativos, como seria el caso de los bancos que prestan en moneda extranjera a los sectores no
transables, podrian en consecuencia quedar a merced de interrupciones subitas de los flujos de
capital. Un aspecto relacionado que también puede conspirar contra la estabilidad financiera es el
de las tenencias de bonos publicos en las carteras bancarias>®.

Por otro lado, en los mercados emergentes, estos bonos suelen emitirse en moneda extranjera,
mientras que una elevada proporcion del ingreso publico proviene generalmente de los sectores
no transables. En consecuencia, los gobiernos se ven expuestos a la misma vulnerabilidad a las
variaciones en precios relativos descripta anteriormente para el caso del sector privado, y pueden
tornarse insolventes tras una interrupcion subita. Por lo tanto, una gran exposicion del sistema
bancario a las tenencias de bonos puede representar una amenaza para la estabilidad bancaria.
Ademas, los depositantes pueden abandonar el sistema bancario para salvaguardar sus activos.

Los bancos publicos también figuran en la lista de sospechosos de ocasionar crisis bancarias. En
casos de shocks de liquidez, los bancos centrales pueden tener incentivos adicionales para no
dejar que estos bancos quiebren y, al proporcionar liquidez, pueden activar el drenaje de reservas
internacionales. No obstante, la evidencia del impacto de los bancos publicos sobre la posibilidad
de una crisis bancaria es débil.

Los mercados emergentes son especialmente vulnerables al comportamiento de las tasas de
interés internacionales, las tasas de interés externas y el ciclo del comercio exterior explican en
promedio el 50% de la varianza de las variables internas como el tipo de cambio real y la
acumulacion de reservas internacionales en el caso de varias economias latinoamericanas®’. Por
lo que podemos observar que, los efectos de las tasas de interés internacionales sobre la solvencia
de los paises como canal indirecto adicional que puede afectar al comportamiento de los flujos de
capital son predominantes. Naturalmente, estos factores externos suelen afectar al desempefio de
la banca local, imponiendo en algunos casos una tension significativa.

3 Calvo Guillermo, Izquierdo Alejandro y Talvi Ernesto, Sudden stops, the real exchange rate and fiscal sustainability:
Argentina’s Lessons, P. 26, mayo 2003.

37 Benjamin Hopenhayn, Movimientos de capitales en la Argentina: factores externos e internos. Contribucién al andlisis de los
factores de impulsion y atraccion: 1991-1995, P. 105, agosto 1998.
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2.7 Entorno macroeconomico de la crisis financiera

La calidad de un buen régimen institucional y reglamentario interactua de manera directa con los
factores macroeconémicos, ya que en la medida en que la reglamentacién y supervision
fortalecen a cada uno de los bancos del sistema financiero, permiten ademas que el sistema esté
preparado y resista grandes tensiones macroecondmicas sin llegar a generar una crisis.
Lamentablemente, en América Latina no existe un sistema reglamentario lo suficientemente
fuerte y estable que elimine los riesgos de insolvencia de los bancos y la caida en una crisis. Por
todo esto independientemente de si los sistemas se encontrardn bien regulados y supervisados,
siempre se encontrardn vulnerables a los shocks macroeconomicos®. Los shocks
macroeconémicos pueden dificultar la capacidad de pago de los deudores de los bancos,
amenazando de esta manera la solvencia de las instituciones financieras.

Por otro lado, los shocks que afectan desfavorablemente la demanda de moneda nacional o la
acumulacion de capital internacional pueden socavar la capacidad de los bancos nacionales para
financiar sus compromisos de préstamos conduciendo a una crisis financiera por diferentes vias.
También un incremento abrupto en la demanda de depdsitos y en la afluencia de capital
extranjero, puede dar pie a un auge crediticio, lo cual se convertiria en la via principal para una
crisis, ya que terminarian con una cartera de crédito deficiente y volverian a la economia muy
vulnerable ante cualquier impacto pequefio.

Los choques de naturaleza macroecondémica por lo general han representado un factor
desencadenante de las crisis financieras. Estos choques se han presentando de diferentes maneras,
tanto de naturaleza interna como de naturaleza externa, cuyas caracteristicas describiremos a
continuacion™:

2.7.1 Factores de naturaleza interna:

Politica monetaria y fiscal:

Una de las razones mas importantes al momento de darse una crisis bancaria, son las tasas de
interés, pero en realidad el verdadero origen de la evolucidon de este precio se encuentra en la
implementacion que se dé a la politica monetaria y fiscal.

En general, se podria decir que un incremento significativo en las tasas de interés genera efectos

directos e indirectos sobre la posicion financiera de los bancos. Como es sabido, los bancos
operan con una posicion de sus activos en el largo plazo y sus pasivos en el corto plazo, situacién

3 Rojas-Suarez y Hausmann, Op. Cit. Pg. 32.
% Duran Rodolfo y Mayorga Mauricio, Op. Cit. Pg. 7-12
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que los mantiene con una brecha negativa constante, por lo cual, un incremento en las tasas de
interés puede provocar una disminucion en el valor de sus activos mucho mas fuerte que la que
puede suceder en el lado de los pasivos. Esta situacidn puede provocar no solo un impacto
negativo en su margen financiero sino que también en su posicion patrimonial.

Otro efecto indirecto que puede suscitarse en un aumento en las tasas de interés son los
problemas de seleccion adversa, ya que muchos de los proyectos dejaran de ser rentables y podria
darse a cabo una disminucidn en la demanda de crédito. A pesar de esto, habra algunos proyectos
de alto riesgo que seguiran siendo rentables, con el alza de las tasas de interés, lo que dificultara a
las instituciones financieras para diferenciar aquellos proyectos muy riesgosos de los mas seguros
y confiables, deteriorando cada vez mas su calidad de cartera crediticia.

Por otro lado, tenemos los efectos indirectos del alza de las tasas de interés, entre los cual
tenemos los efectos que pueden darse sobre la cartera de los bancos, ya que esta tiende a
deteriorarse con el alza de las tasas debido a que ello afecta el servicio de las deudas y como
consecuencia la rentabilidad de los proyectos de inversion, lo cual provoca que los deudores
puedan llegar a declararse en moratoria de pago, afectando los flujos de liquidez de las
instituciones financieras, junto con su liquidez y su solvencia.

En paises como Argentina, México, Brasil, Chile, Venezuela, Estados Unidos y Uruguay, el
aumento en las tasas de interés se ha visto traducido en la adopcion de politicas monterias
restrictivas como consecuencia de los desequilibrios fiscales. El alto crecimiento del gasto
publico, provocaron altos niveles inflacionarios que dieron como resultado en algunos paises
indizaciones de algunas variables como los salarios con lo que se producian espirales de
crecimiento que también afectaron a las tasas de interés.

En este sentido, una politica fiscal desequilibrada y volatil junto con politicas monetarias anti
inflacionarias fuertes, han estado detras de la mayor parte de los episodios de alzas significativas
en las tasas de interés.

Politica cambiaria

Las crisis que se dieron en la década de los 80 y 90 en los paises de Argentina, México, Chile,
Uruguay y Peru tuvieron una caracteristica en particular, la cual fue el papel desempefiado por el
tipo de cambio como parte de un elemento causal, sobre todo tomando en cuenta que en estos
paises se mantenia un régimen con un tipo de cambio fijo. Esta situacion llevo a que las
economias de los paises en mencion sufrieran grandes niveles de déficit fiscal, de cuenta
corriente y acelerados procesos inflacionarios, por lo cual, la sostenibilidad del tipo de cambio se
torné imposible, produciéndose fuertes devaluaciones de la moneda local que a su vez
estimularon el proceso inflacionario y las tasas de interés, esto no solo por el comportamiento de
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los precios, sino funciondé como una estrategia de los gobiernos para evitar la fuerte salida de
capitales.

Los paises latinoamericanos en las décadas de los 70 y 80, sufrieron importantes crecimientos en
sus niveles de deuda externa de corto plazo, con esto las elevadas tasas de devaluacion
provocaron un efecto directo en los bancos, ya que se encarecieron sus servicios, y al mismo
tiempo tuvo un efecto indirecto sobre la calidad de los activos de los bancos, ya que se
incremento el servicio de la deuda de las empresas altamente endeudadas en moneda extranjera.
En este contexto, el contagio del riesgo cambiario hacia las empresas por parte de los bancos
termina revirtiéndose al tener que asumir estos el riesgo crediticio de tales operaciones.

Programas de liberalizacion financiera (auge crediticio)

Una de las principales razones de las crisis financieras en los paises latinoamericanos ha sido el
objetivo de la desregulacion y liberalizacion financiera en sus sistemas financieros. La adopcion
de estas medidas llevo al sistema a un crecimiento descontrolado del crédito, no solo por el lado
de la demanda al momento de hacer efectivos muchos proyectos de inversion que se habian
quedado apartados por las regulaciones existentes en la orientacion del crédito, sino también por
el lado de la oferta al ingresar los intermediarios financieros en actividades en las que
anteriormente no podian operar asi como también por la mayor disponibilidad de recursos
externos.

Bajo estos auges crediticios se escondia la mala situacion de la cartera de créditos de las
instituciones financieras, ya que bajo una mayor demanda y mayor disponibilidad de recursos, es
mas dificil distinguir entre los créditos de buena calidad y los riesgosos. Por otro lado, el nivel de
experiencia y conocimiento de las actividades de los nuevos clientes por parte de los bancos no
era ain muy sdlida, dado su reciente ingreso.

2.7.2 Factores de naturaleza externa
Tasas de interés:

El aumento en las tasas de interés internacionales fue una caracteristica fundamental en las crisis
bancarias, sobre todo en las que se desencadenaron en los afios 80 con el aumento de tasas que se
dieron en Estados Unidos. Este incremento en las tasas de interés fue una de las principales
causas de crisis financiera en paises que se encontraban altamente endeudados en moneda
extranjera y dependian de esos recursos para financiar procesos de inversion y crecimiento
econdémico. En seguida, se dieron los efectos en el sector productivo, ya que no podian sostener el
mayor costo del servicio de sus deudas y traspasar dicho riesgo al sistema bancario el cual
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encontrd un porcentaje elevado de su cartera en mora, ademas de que los propios bancos también
tenian fuertes posiciones en moneda externa.

Hay que tomar en cuenta que los cambios bruscos en las tasas de interés internacionales provocan
un efecto directo sobre los flujos de capitales, al tentar con el apetito de los inversionistas para
realizar inversiones en los distintos paises. Esta situaciéon predomind sobre todo en las crisis
financieras de Argentina y México entre 1994-1995.

Términos de intercambio

Este ha sido un indicador fundamental para aquellas economias que muestran una débil
diversificacion es sus exportaciones y que se concentra en pocos productos, por lo que, cuando se
produce una caida en su precio internacional, el deterioro del sector exportador provoca efectos
de contagio significativos sobre la situacion financiera de la banca. En el caso de las crisis
financieras de Chile, Venezuela y Uruguay en la década de los 80 y 90, el efecto del término de
intercambio jugod un papel fundamental en su desarrollo.

Flujos de capital

Los flujos de capital han representado un factor sumamente importante al momento de determinar
una crisis financiera, este no solo se ha visto influenciado por las variaciones en las tasas de
interés locales e internacionales, sino que también se ha afectado por los programas de reforma
financiera en donde se foment6 la apertura y liberalizacion del sistema financiero. El incremento
en la afluencia de estos fondos dio como resultado un mayor grado de disponibilidad de recursos
para convertirlos en préstamos por parte de la banca, que finalmente termind incentivando los
auges crediticios que mas tarde se convertiria en una inestabilidad y crisis financiera.

En otro ambito, cuando la economia de un pais depende de estos recursos para financiar su tasa
de crecimiento, en el momento en que se da una fuerte salida de fondos, esto produce efectos
negativos sobre el sistema financiero al dejarlo iliquido para los recursos que demandan los
inversionistas y al adoptar el gobierno estrategias sobre sus tasas de interés, incrementandolas
para evitar su fuerte salida.

Efecto contagio por crisis en otros paises

Los efectos de contagio en un pais como resultado directo de disturbios econdémicos o financieros
en otras regiones, ha constituido uno de los elementos mas importantes a considerar en el
momento de una crisis financiera, segiin los acontecimientos de las crisis recientes. Esta puede
convertirse en una situacion muy dificil de manejar para las autoridades en los diferentes paises,
ya que un sistema bancario y financiero relativamente solido, puede ser objeto de ataques
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especulativos y salidas de capitales que pueden ocasionar movimientos criticos en el tipo de
cambio y las tasas de interés, desestabilizando a la economia y llevandola a una posible crisis
financiera.

Ataques por burbujas especulativas

El surgimiento de burbujas especulativas en algunos activos, especialmente en la bolsa de valores
y en los bienes raices, han sido una de las causas mas importantes en algunas crisis bancarias y
financieras.

El sistema bancario alimenta una burbuja especulativa al canalizar montos cada vez mas
significativos de recursos hacia los mercados accionarios o de bienes raices, cuyos activos a su
vez se utilizan como colaterales para el otorgamiento de nuevos créditos.

Cuando la burbuja se rompe, cae el precio de los activos y con ello el valor de las garantias
bancarias y se reduce el incentivo de pago de los deudores ya que el valor de dichas garantias
disminuye por debajo del valor de la deuda, con lo que al deudor no le conviene saldar su deuda
con los bancos y el monto de la cartera vencida de los bancos aumenta rapidamente.

Después del andlisis realizado se puede decir que los shocks macroecondémicos pueden
influenciar de varias maneras para que se dé una crisis financiera. Estos shocks adversos pueden
llegar a dificultar la capacidad de los deudores de los bancos para pagar todas sus deudas y de
esta manera amenazan la solvencia de los bancos. Por otro lado, los shocks que afectan de alguna
manera la demanda de moneda nacional o la afluencia de capital internacional puede terminar
afectando a la capacidad de los bancos nacionales para financiar sus préstamos, conduciendo a
una crisis por otra via diferente.

Sin embargo, si incrementan los depositos y la afluencia de capital de manera desmedida, puede
alimentar los auges crediticios en el sector bancario, llegando a tener una cartera llena de
préstamos dudosos, convirtiendo al sistema en una economia muy vulnerable frente a cualquier
shock por pequefo que sea. Estos efectos macroecondémicos que vuelven vulnerable a la
economia puede traer grandes repercusiones en el régimen reglamentario y en la politica
macroeconémica de los paises. Entre las principales repercusiones tenemos:

e Debido al alto riesgo que pueden llegar a tener los bancos dentro de posibles shocks
macroecondmicos, los bancos deben tener una muy buena regulacion.

e Deben hacer respetar las reglas basicas para la seleccion de cartera de los bancos, su
concentracion y diversificacion del riesgo, deben establecer estandares minimos de liquidez
para estar preparados ante cualquier situacidon que se presente y deben imponer limites de
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endeudamiento, con lo cual se aseguran que los accionistas tengan algo que perder ante los
posibles préstamos riesgosos que tengan en su cartera.

e Una politica fiscal volatil, es una caracteristica fundamental de los shocks que enfrentan los
sistemas financieros. Los shocks fiscales puede generar alzas en las tasas de interés internas y
puede desestabilizar las expectativas de inflacidn. A esta situacién se suma la estructura de
deuda publica interna, la cual por lo general ha causado gran desestabilizacion en los paises
de Latinoamérica.

e La politica monetaria y cambiaria de un pais son fundamentales para determinar el impacto
de un shock macroeconémico sobre un pais, si este pais posee un sistema bancario fragil, un
nivel de flexibilidad del tipo de cambio podria disminuir en cierta medida que dicho shock se
convierta en una crisis financiera. Por lo que, la fragilidad financiera es un tema importante
en el momento de imponer una régimen bancario en una economia determinada.

e Los auges de crédito bancario por lo general se los trata de controlar con medidas
reglamentarias mas estrictas y severas, pero esta no es la solucidon mas propicia, mas bien los
instrumentos de politica monetaria, como lo son el encaje legal y los requisitos de liquidez,
pueden ayudar a estabilizar la economia de una manera mas eficaz.

¢ En otro dmbito, tenemos la contraccion del crédito que puede darse por un retiro masivo de
depositos y otras fuentes de financiamiento, que puede desestabilizar el sistema bancario.
Para esto los bancos necesitan mantener un buen nivel de liquidez, para poder sobre llevar los
altos costos privados de la iliquidez. Para poder lograr este objetivo, las autoridades
monetarias deben centrarse en establecer buenos estandares de liquidez para los bancos para
poder contrarrestar el impacto econdmico que produce un shock de liquidez agregada.

Las instituciones financieras latinoamericanas suelen desenvolverse en medios riesgosos por la
carencia de todos los aspectos descritos anteriormente, lo cual les obliga a tener una mayor
volatilidad que la de los paises industrializados. Una internacionalizacion de los sistemas
financieros nacionales podria reducir sustancialmente los riesgos macroecondémicos a los cuales
estdn sujetos, ya que al permitir que los bancos privados nacionales puedan diversificarse en
regiones diferentes, estos podrian ser menos vulnerables a los shocks econdmicos. También se
debe tomar en cuenta que como bancos extranjeros tienen una menor participacion en la
participacion de inversiones nacionales, por lo que un shock en la economia nacional en la cual
participan tendria un menor efecto sobre sus bases de capital y tendrian un mejor acceso a la
liquidez extranjera. Por lo que, una buena reglamentacion y supervision del sistema financiero,
combinada con una internacionalizacion de la banca podria estabilizar mucho mas la situacion
financiera de los paises latinoamericanos.

71



2.8 Entorno microeconomico de la crisis financiera

Por lo general se considera que las crisis financieras se desarrollan en el sector real y que los
principales efectos son de cardcter macroeconomico, sin embargo, la buena administracion
interna de un banco y todos los factores microeconémicos que esto implica son fundamentales en
el momento de desarrollarse una crisis financiera, y sobre todo en el momento en que las
instituciones financieras deben estar dispuestas a enfrentar diferentes shocks econdmicos internos
y externos, que sino sobre llevaban un buen nivel de recursos y adecuada administracion, puede
llegar a quebrarlos y asi agravar la situacion econémica y financiera del pais.

La experiencia tanto de paises subdesarrollados como de paises industrializados, demuestra que
los buenos bancos, incluso en periodos de recesion econdmica, pueden operar de forma
satisfactoria, mientras que en una economia prospera los bancos que no han demostrado un buen
manejo pueden quebrar. Esta situacion demuestra que las quiebras bancarias no solo se producen
por una situacidon econdmica reprimida, sino que se dan lugar debido a una mala administracion,
falta de implementacion de sistemas eficientes, y politicas y controles internos adecuados.

Las principales causas microeconomicas de las crisis generalmente se ven relacionadas con
problemas de administracion y gestion, que se hacen mas evidentes cuando aparecen nuevos
participantes y cuando los bancos existentes no logran adaptarse a un nuevo marco de
liberalizacion financiera, dado que se permiten nuevos negocios y los existentes se liberalizan.
También se relacionan con précticas cosméticas contables, practicas fraudulentas y la ausencia e
ineficiencia de una regulacion y supervision acordes con la liberalizacidn implementada. Entre
las causas microecondémicas mas sobresalientes, se puede destacar las siguientes:

e Aspectos de administracion

La ausencia de una buena administracion bancaria por lo general viene acompafiada de una
carencia de un marco regulatorio y de supervision eficiente, que carecen de prudencia financiera
y controles adecuados, lo cual podria prevenir las fallas o malas practicas en la administracion de
un banco. Entre la administracion de una institucion financiera se han destacado dos situaciones
fundamentales: La primera se da cuando una instituciéon financiera pasa a ser controlado y
manejado por otros banqueros, ya sea estableciéndolo adquiriendo la mayor participacion posible
de la misma. La segunda se origina cuando los principales encargados del banco permanecen al
frente del mismo pero no se adaptan a la brevedad necesaria a los cambios que se producen en el
mercado.

Los principales factores de una administracion deficiente se convierten en un volumen excesivo
de operaciones, un crecimiento demasiado rdpido, una mala politica de préstamos, controles
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internos insuficientes y una planificacion deficiente por parte de los encargados. Todas estas
caracteristicas pueden llevar rapidamente a pérdidas corrientes de la institucion, deterioro de su
capital e insolvencia.

e Practicas cosméticas

Muchos bancos por tratar de mantener su situacion y posicion en el mercado realizan arreglos de
tipo contable en sus balances para tratar de ocultar problemas financieros por los que pueden
estar atravesando, sin embargo, al realizar esta practica entran en problemas adicionales pues se
asumen riesgos excesivos. Estos son arreglos no fraudulentos, que se realizan con la idea de que
si se logran ocultar las deficiencias por un tiempo podran salir adelante, lo cual no es del todo
cierto pues posiblemente incursionardn cada vez mas en negocios mas riesgosos, contribuyendo
con un sistema mas vulnerable.

Por lo general, una de las practicas mas comunes es refinanciar al deudor los créditos y agregar al
principal los intereses constituyéndose en una sola deuda, asi como, dar prorrogas a créditos que
en el fondo se sabe que no se podran pagar. En estos casos la cartera crediticia es cada vez mas
riesgosa y, sin embargo, en los estados financieros no se refleja. En este sentido, las practicas
cosméticas no son la razon fundamental de una crisis pero si ayudan a profundizarla®.

e Volumen excesivo de préstamos

Una institucion financiera puede estar tentada a otorgar demasiados préstamos en comparacion
con su capital y su base de depositos. En el caso de un banco comience a prestar demasiado con
relacion a sus depositos, puede terminar relativamente descapitalizado y su base para absorber
pérdidas puede ser limitado en el caso de que se deteriorara su cartera, por lo cual, la institucion
tendra que buscar recursos en el mercado interbancario, lo que en ciertas ocasiones puede afectar
su balance y su estabilidad debido a la alta volatilidad que representan dichos recursos y a la
reduccion de sus diferenciales.

¢ Crecimiento exageradamente rapido

Los bancos suelen estar atraidos por conseguir una cartera de clientes preferenciales y el logro de
distincion social, lo cual crea un crecimiento excesivamente rapido de la institucion financiera.
La busqueda de un crecimiento rapido puede traer menor estabilidad a la institucion financiera y
una mayor rentabilidad sumamente peligrosa. Esto se da a lugar por dos razones fundamentales:
la primera es las altas tasas de interés que el banco tiene que ofrecer para alcanzar un buen
crecimiento pronto de recursos, esto conlleva el riesgo de una extension desmedida financiera; en
segundo lugar, se busca conseguir la mayor cantidad de préstamos posible para poder aumentar

“* Durén y Mayorga, Op. Cit. Pg. 20.
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su tamafio con respecto al mercado, para esto se debilitan los criterios de seleccion y se va
deteriorando cada vez mas su cartera de créditos.

e Politicas de crédito débiles

Una de las principales causas de quiebras bancarias son las deficientes politicas de crédito
internas que llevan las instituciones financieras y su mala préctica. Una administraciéon bancaria
eficiente es aquella que invierte los recursos que capta en tal forma que le pueden dar un
rendimiento y una recuperacion satisfactoria. Para poner en practica esta politica, un banquero
debe tener en cuenta una regla fundamental, y esta es que el dinero que maneja es de los
depositantes y que en ultima instancia este debe desembolsarse. Si los bancos dejan esta regla
pueden llegar a una iliquidez e insolvencia. Por esto un mal manejo de las politicas de crédito
interna en un banco puede llegar a ser una de las principales causas de crisis financieras. Las
politicas crediticias mas importantes a considerar podrian resumirse entre las siguientes:

- Concentracion de préstamos: la concentracion de demasiados recursos en pocos prestatarios,
en un lugar de la economia determinado o en una zona geografica fija puede irse en contra de
una buena diversificacion de riesgos, lo cual es fundamental para una buena actividad
bancaria.

- Préstamos vinculados: los bancos suelen otorgar préstamos a empresas que son de propiedad
del mismo banco, esto suele ocurrir en bancos universales y de desarrollo, cuando los
estatutos les permiten mantener participaciones en el capital de empresas no financieras, lo
cual puede conllevar a graves problemas, ya que cuando se un incumplimiento en algin
préstamo de este tipo, rara vez se lo pasa a los incobrables, generando un problema de
informacion entre el prestatario y el acreedor.

- Falta de correspondencia en los plazos: este problema se puede derivar de una politica
predeterminada del banco o por un congelamiento de préstamos a corto plazo que eran
buenos y que se convierten en préstamos de largo plazo por incumplimiento o
reprogramacion.

- Riesgo de tasas de interés: Las tasas de interés pueden llegar a fluctuar significativamente,
incrementando en general la remuneracion de los depositos, cuando la mayoria de carteras de
préstamos se basa en tasas fijas, lo cual altera seriamente la rentabilidad del banco.

- Riesgo monetario: en periodos de devaluacion monetaria, los clientes que guarden préstamos
en moneda extranjera, podrian estar imposibilitados de amortizar sus préstamos si sus
empresas no producen divisas o si un tipo de cambio excesivamente elevado les impide
cambiar moneda local.
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- Deficiente recuperacion: en los sistemas bancarios que utilizan el sistema de préstamos
vinculados se suele tener problemas de recuperacion, ya que el banquero puede que nunca
adopte medidas de recuperacion por dichos préstamos. De igual manera, las practicas
fraudulentas y la deficiente regulacion dificulta realizar de una buena manera la recuperacion
de los préstamos de la institucion financiera.

e Deficientes controles internos

Por lo general, en las economias en desarrollo en donde ciertos productos financieros requieren
de una mayor tecnologia y habilidades mas desarrolladas, es fundamental guardar un buen
control interno en las instituciones financieras. En este mismo ambito, se pueden dar controles
internos deficientes en las distintas decisiones de préstamos que puede llegar a tomar el banco o
sus sistemas de seguimiento, de igual manera influyen los mecanismos de auditoria interna que
maneje la institucion, como sus sistemas de informacion gerencial, en donde suelen darse casos
de que no se ha recibido la informacién oportunamente, lo cual impide realizar un buen analisis
sobre la situacion de la institucion financiera.

e Deficiente planificacion

Una buena planificacion puede ayudar a las instituciones financieras a estar mas preparadas ante
posibles cambios en la estrategia, productos, tecnologia con la que cuenta o colaboradores. La
falta de un a planificacion adecuada puede llegar a conducir a una lenta declinacion del banco,
provocando poco a poco un debilitamiento del mismo, hasta llegar a producir una quiebra.
Cuando esta situacion llega a ocurrir por lo general los bancos son adquiridos por otras
administraciones o se fusionan con instituciones financieras mas grandes y fuertes.

e Regulacion y Supervision

La mayoria de las crisis bancarias se han visto fundamentadas en un débil marco regulatorio y
una mala supervision por parte de los reguladores. En las crisis pasadas de los paises en
desarrollo se evidencio que los esquemas de supervision y regulacion no estaban preparados para
efectuar una evaluacion y seguimiento de los intermediarios bancarios dentro de un entorno de
operacion mas liberalizado y competitivo, incentivado por un fuerte proceso de innovacion
financiera que hizo aparecer una serie de instrumentos financieros cada vez mas complejos. Con
este antecedente, la mayor inclinacion al riesgo moral por parte de los banqueros no tenia limite
puesto que las autoridades regulatorias no disponian de las técnicas ni medios para poder
cuantificar dicha exposicion. Entre los principales aspectos a tomar en cuenta por parte de las
entidades reguladoras estan las siguientes:

75



Reglamentacion de Prudencia: los reguladores deben dejar muy bien definidas las reglas bajo
las cuales deben actuar las entidades bancarias, para que de esta manera su intervencion sea
minima y el sistema funcione adecuadamente.

Reglas apropiadas para el acceso a la banca: la entrada de nuevos participantes al sistema es
fundamental para el buen funcionamiento de la banca. Por este motivo, se deben establecer
reglas claras para la entrada de estas nuevas instituciones como lo son: el capital minimo
inicial de los nuevos bancos, el origen del capital que estd formando el banco,
administradores bancarios profesionales con la experiencia suficiente en el mercado bancario
y una propuesta comercial fuerte que tenga como principal objetivo contribuir a la economia
del pais.

Suficiencia de capital: es muy importante tanto para bancos comerciales como para los de
desarrollo conservar un capital que determine un nivel de amortiguacion de pérdidas y de
competencia.

Sistemas contables adecuados: un sistema contable bien establecido es fundamental para el
manejo de la banca, este demostrara adecuadamente la situacion de una institucion financiera
e identificara los problemas que presente con el objetivo de resolverlos a la mayor brevedad
posible. Entre las principales normas que deben implementarse, estan las de clasificacion y
valorizacion de activos, mediante los cuales se ajustaran a sus valores de mercado mediante
adecuadas reservas para pérdidas. Para esto se clasificaran los activos de acuerdo con sus
resultados: si estdn vencidos o si debe clasificarse en una de las categorias de préstamos
dudosos. De igual manera, todos los préstamos deberian tener una reserva obligatoria segin el
tipo y la calidad de préstamo que sea, la cual se aplicaria sobre el total del saldo que seria
impago de dichos préstamos y a las garantias otorgadas al mismo prestamista.

Procedimientos efectivos de recuperacion y quiebras: se deben implementar sistemas
eficaces, tanto legislativos como operativos para poder realizar una pronta recuperacion del
dinero en caso de la ejecucion de un préstamo, ya que en la mayoria de los paises
latinoamericanos, este es un proceso corrupto y demorado, que la mayoria de las veces queda
indefinido. Esta situacion genera una mayor desconfianza en el mercado, degenerando la
intermediacion bancaria.

Mecanismos de seguro de depdsitos: esta medida puede tornarse peligrosa si no se la maneja
eficientemente, ya que al mismo tiempo que les da méas confianza a los depositantes, también
incentivan a los banqueros a caer en un alto riesgo moral, al confiarse de tener un seguro de
depositos que pueda cubrir todos los errores que se cometan, que pueda provocar la
insolvencia del banco. Por esto, los banqueros deben guardar siempre una politica adecuada
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de riesgo, con o sin seguro de depositos, y los reguladores deben vigilar porque estas politicas
se cumplan.

- Sistemas de supervision: las autoridades tiene varias maneras de supervisar a las entidades
bancarias entre estas las siguientes:

a) Una supervision en base a una analisis de la informacion recibida por los bancos, para lo
cual se debe tener una informacion uniforme de todos los bancos del sistema;

b) Un sistema de inspeccion, la cual se concentra en una supervision de calidad, en lugar del
cumplimiento que se esté dando a las normas. Este tipo de inspeccion, debe prestar
principal atencion a la cartera de préstamos del banco, para de esta manera darse cuenta
de las inadecuadas practicas administrativas que se estén dando, de la erosion de capital y
la disminucion de la rentabilidad.

c) Auditorias externas: una adecuada auditoria externa es una herramienta fundamental para
la supervision de los bancos, este tipo de auditorias les permite a los supervisores tener
informacién mas exacta y propicia sobre la insolvencia de una institucién financiera. De
igual manera, esta auditoria debe tomar como objetivo principal la cartera de préstamos.
Este tipo de auditorias se realizan con cierta periocidad, por lo general semestral o anual,
con lo cual les da informacidon mas precisa y continua a los supervisores para poder tomar
las medidas necesarias.

Con los instrumentos descritos anteriormente se concluye diciendo que una buena practica de los
mismos pueden traer efectos muy positivos en la supervision bancaria, ya que si se aplican las
politicas antes descritas, la gran mayoria de causas de las crisis bancarias que se derivan de la
mala administracion de los bancos podrian prevenirse, disminuirse o corregirse a tiempo, de una
manera mas eficaz, evitando los altos costos que por lo general incurren el gobierno y la
economia en general.

Por esto, los elementos clave a tomarse en cuenta para una buena supervision bancaria son los
siguientes: normas adecuadas sobre suficiencia de capital, clasificacion de préstamos,
constitucion de reservas, reconocimiento de ingresos, limites de concentracion de préstamos y
préstamos vinculados y finalmente una buena capacidad de los supervisores para asegurar un
cumplimiento adecuada de las normas y leyes bancarias para lograr un sistema financiero mas
eficiente y menos vulnerable.

2.9Modelo economico

El problema del crédito y sus efectos en la economia es un tema de creciente interés en la teoria
econoémica. Este ha sido discutido por diversas corrientes de pensamiento, segiin lo permiten sus
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esquemas analiticos. A mediados de la década de los ochenta surge la nueva escuela keynesiana,
la cual, fundamentada sobre bases keynesianas y de expectativas racionales, sefiala la importancia
del analisis del crédito al explicar, entre otras cosas, los efectos reales del dinero.

El racionamiento del crédito pasa a ser el elemento principal en el andlisis de transmision
monetaria, en lugar de la tasa de interés. Su analisis fue motivado por la interrogante de si la
politica monetaria tiene efectos en la economia, aunque las tasas de interés no se afecten
sustancialmente. En 1992, Joseph Stiglitz y Weiss investigaron si el racionamiento del crédito
implica alguna forma de falla del mercado y si las tasas de interés son indicadores no dignos de
confianza de los efectos de las acciones de politica monetaria en la economia; también se ha
estudiado el efecto del crédito en los ciclos econdmicos y, particularmente, en la transmision de
la politica monetaria en la economia, mediante su racionamiento, como se explicard mas
adelante.

2.9.1 Problemas fundamentales del mercado de crédito

El mercado de crédito puede ser definido como la oferta y demanda de fondos (préstamos) a
cierta tasa de interés. Los mercados de crédito no influyen s6lo de manera mecanica entre
ahorradores e inversionistas, sino que también tienen una variedad de problemas que surgen de la
informacion asimétrica entre prestamistas y prestatarios. La informacion es asimétrica cuando el
inversionista conoce la capacidad de éxito de su proyecto, pero no la instituciéon que le concedera
el préstamo. El prestatario estd mejor informado acerca de la calidad de sus proyectos de
inversion, esfuerzo y pagos finales del proyecto que la institucion prestamista. La informacion
asimétrica tiene consecuencias microecondmicas: los contratos en ese mercado toman forma de
contratos de deuda; la existencia de un equilibrio con racionamiento de crédito; la intermediacion
financiera e ineficiencias que justifiquen la intervencion del gobierno en el mercado*'.

Las imperfecciones de los mercados de crédito son importantes desde el punto de vista de la
vision tradicional, por su rol en la determinacion de la demanda agregada y en los mecanismos de
transmision monetaria. Las imperfecciones financieras pueden aumentar los efectos de disturbios
e introducir nuevos mecanismos de propagacion en la economia; lo que afecta la manera en que
las acciones de politica son transmitidas al mercado de bienes.

2.9.2 Racionamiento de crédito

Al existir racionamiento del crédito los prestatarios no pueden tomar prestado tanto como desean,
cuando los mercados parecen estar operando bien. Hay dos tipos de racionamiento de crédito:

! Mankiw Gregory, New keynesian economics, P. 35, 1991.
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1.

Entre prestatarios idénticos, algunos que desean tomar prestado lo pueden hacer y otros no
(aunque ofrezcan pagar mayor tasa de interés mas alta).

2. Un individuo que quiere tomar prestado, no puede hacerlo a cualquier tasa de interés.

El racionamiento del crédito surge al existir excesos de demanda de préstamos. Las instituciones
prestamistas no aumentan la tasa de interés para eliminar el exceso de demanda, ni aumentan los
requisitos de colateral; sino que, indiscriminadamente, otorgan menos crédito. Es andlogo al
desempleo involuntario. Si hay un exceso de oferta de trabajadores al salario que minimiza los
costos laborales, no habra un incentivo para las firmas a disminuir los salarios.

Hay dos razones por las cuales se raciona el crédito en lugar de aumentar las tasas de interés o los
requisitos de colateral:

Riesgo moral: Es el efecto de ciertos tipos de sistemas que causan una divergencia entre el
costo marginal privado de alguna accidon y su costo marginal social, resultando en una
distribucion no Optima de los recursos. En este caso, el prestamista no puede observar ni
controlar el proyecto emprendido por el prestatario; esto puede provocar la bancarrota del
contrato de deuda entre el prestamista y el prestatario. Al aumentar la tasa de interés, aumenta
el incentivo del prestatario a emprender inversiones riesgosas y esto reduce el rendimiento
esperado del prestamista. Si aumentan los requisitos de colateral, los inversionistas con
proyectos menos riesgosos se desincentivan a emprender sus proyectos y, por lo tanto, a
endeudarse. Entonces, se incentiva a inversionistas con proyectos mas riesgosos a tomar
prestado y esto ocasionaria una disminucion del rendimiento esperado de los prestamistas.
En este caso, en lugar de aumentar la tasa de interés o los requisitos de colateral, se racionaria
el crédito.

Seleccion adversa: este se ha convertido en un problema del mercado en el cual la
subpoblacion que adquiere préstamos tendrd caracteristicas menos favorables que la
poblacion en general. Asumiendo un contrato de deuda entre prestamistas y prestatarios, los
prestamistas preferiran racionar el crédito en lugar de aumentar las tasas de interés o
aumentar los requisitos de colateral, ya que al hacerlo se incentiva a los individuos con
aversion al riesgo a no tomar prestado. Mientras menos aversion al riesgo tenga el grupo de
prestatarios, mas dispuesto estard a emprender proyectos riesgosos que puedan terminar en
bancarrota. Con un aumento en la tasa de interés, el prestamista estaria financiando esos
proyectos y ocasionaria una disminucién en su rendimiento esperado. Este problema no
ocurriria si el prestamista tuviera toda la informacion del tipo de proyecto emprendido por el
inversionista.
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2.9.3 Modelos de racionamiento de crédito por Joseph Stiglitz y Weiss

Stiglitz y Weiss (1992), desarrollaron un modelo del racionamiento del crédito. Para ellos, el
racionamiento del crédito ocasiona un desequilibrio de largo plazo en el mercado. La tasa de
interés juega un papel importante en el mercado, ya que afecta el riesgo del grupo de prestatarios,
ya sea por seleccion adversa o riesgo moral. Para un banco es dificil identificar si el prestatario es
bueno o malo, por lo que puede utilizar la tasa de interés como una técnica para su eleccion. A
mayor disposicion de un prestatario a pagar una mayor tasa de interés mas alta, mayor sera el
riesgo de su proyecto y no sera escogido por el banco, ya que disminuye su rendimiento
esperado.

La demanda y oferta de préstamos depende de la tasa de interés. Existe una tasa de interés (r*)
que maximiza el rendimiento esperado del prestamista. A esa tasa (r*), la demanda de préstamos
serd mayor que su oferta; es decir que, habrd un exceso de demanda. Al haber exceso de
demanda los prestatarios estan dispuestos a tomar prestado a una tasa de interés mayor que r*,
hasta el punto en que la demanda iguale la oferta. Pero, la tasa de interés r* determina un
equilibrio aunque la demanda no iguale la oferta, y el banco no prestara a aquellos que ofrezcan
pagar una mayor tasa de interés, ya que racionaran el crédito.

El modelo de Stiglitz y Weiss representa graficamente el racionamiento del crédito de la

siguiente manera:

GRAFICO No. 2

Racionamiento de Crédito

r¥
Fuente: MANKIW Gregory, New Keynesian Economics, Segunda edicion, Chicago, 1992
Elaborado por: Katerine Troya F.
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Donde L son los préstamos y r la tasa de interés. En el punto A est4 en equilibrio, ya que los
bancos maximizan su rendimiento esperado a la tasa de interés r*. Es un equilibrio con exceso de
demanda, por lo que se puede decir que es un equilibrio ineficiente, ya que hay demandantes
insatisfechos (la demanda de préstamos es el punto B). El exceso de demanda existe por el
racionamiento del crédito. Por un lado, el banco no est4 dispuesto a disminuir la tasa de interés
por debajo de r*, ya que provoca que no maximice su rendimiento esperado. Por otro lado, un
aumento en la tasa de interés atraerd a inversionistas con proyectos de alto riesgo, disminuyendo
asi el rendimiento esperado del banco. Entonces, el punto C no puede ser de equilibrio, ya que el
banco no maximiza su rendimiento esperado a la tasa de interés correspondiente. Stiglitz y Weiss
sugieren como solucion al problema de la ineficiencia del mercado leyes de usura (limite superior
de las tasas de interés).
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CAPITULO 111

3. Modelo Empirico: Modelo CAMEL aplicado a grupos financieros e
instituciones financieras individuales, con estados financieros del 2002 al

2006.

3.1 Suficiencia de capital

El objetivo para este andlisis es evaluar la solvencia financiera de la entidad para medir si los
riesgos asumidos estan adecuadamente cubiertos con capital y reservas, de tal manera que se
puedan absorber posibles pérdidas provenientes de operaciones de crédito. Este indice, nos
permite determinar la posicion del capital de la institucion financiera, los supervisores y
reguladores toman en cuenta la necesidad de capital de un banco como un colchon para probables
pérdidas ante los préstamos otorgados y para asi apoyar el crecimiento de la entidad en el futuro.

CUADRO No. 1
Suficiencia patrimonial grupos financieros

SUFICIENCIA PATRIMONIAL
(PATRIMONIO + RESULTADOS ) /ACTIVOS INMOVILIZADOS

Grupo Financiero 2002 2003 2004 2005 2006
Pichincha -287,74% -445,91% 56,53% 66,56% 78,51%
Guayaquil -53,53% 86,71% 78,77% 105,41% 140,22%

Pacifico 27,19% -37,45% 85,96% 123,36% 160,04%
Produbanco -262,60% -30,93% 175,06% 218,21% 267,02%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.
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GRAFICO No. 3

Suficiencia de capital grupos financieros

400.00%

200.00%
M Pichincha

0.00%

p M Guayaquil

12002 4 pac
-200.00% vl - — acifico

[P 2004 2005"“’“2005M ® Produbanco
-400.00% [’ L 7

L &
-600.00% MW /

/
Wwf

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.

En cuanto a la suficiencia de capital para los grupos financieros, se observa que para el 2002,
cuando el Ecuador seguia recuperandose de la crisis financiera por la que habia pasado, grupos
financieros grandes como el Pichincha y Produbanco estaban muy por debajo de lo esperado,
presentando una cobertura de su patrimonio para los activos inmovilizados altamente negativa
con un -287,74% y un -262,60% respectivamente. Sin embargo, para los afos posteriores vemos
que esta relacion se da la vuelta y comienza a subir en algunos casos bruscamente, como el grupo
Produbanco que para el 2004 contaba con una cobertura que duplicaba sus activos inmovilizados,

y el grupo Guayaquil y Pacifico los cuales para el 2005 ya contaban con una variacion muy alta
de cobertura.

Por otro lado, los bancos privados presentaban otro panorama durante este periodo, ya que
mantuvieron siempre un indice de cobertura positivo, tanto durante la crisis como en su
recuperacion posterior hasta el afio 2005 y 2006, en donde incluso algunos bancos como el
Pacifico y el Produbanco llegaron niveles exorbitantes de cobertura de patrimonio frente a sus
activos inmovilizados de 442,30% y 306,33% respectivamente, presentando una mejor posicion
de liquidez frente a los grupos financieros descritos anteriormente.
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CUADRO No.2
Suficiencia patrimonial bancos privados

SUFICIENCIA PATRIMONIAL
Bancos Privados 2002 2003 2004 2005 2006
Bco. Pichincha 77,48% 96,37% 117,02% 180,32% 248,62%
Bco. De Guayaquil 62,12% 51,23% 57,50% 67,88% 80,86%
Bco. Del Pacifico 22,16% 186,85% 268,63% 308,38% 442.30%
Bco. Produbanco 135,59% 140,19% 184,29% 233,96% 306,33%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.

GRAFICO No. 4

Suficiencia de capital bancos privados
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Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.

3.2 Calidad de activos

La calidad de activos que presenta una institucién o un grupo de instituciones financieras es
fundamental para el buen manejo de las mismas. De esta manera se puede medir la eficiencia con
la cual se estan colocando los recursos captados y de esta manera llegar a conocer la rentabilidad
que el banco esté arrojando, para asi llegar a ganar su mejor posicioén en el mercado financiero.
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Los grupos financieros demuestran una tendencia a la baja en cuanto a los activos que no les
genera rentabilidad, por lo cual se podria demostrar, que su politica es la de mantener un bajo
perfil de activos improductivos con respecto al total de sus activos.

CUADRO No. 3
Activos improductivos netos / Total activos grupos financieros

ACTIVOS IMPRODUCTIVOS NETOS / TOTAL ACTIVOS
Grupo Financiero 2002 2003 2004 2005 2006
Pichincha 20,65% 21,25% 19,67% 17,50% 16,36%
Guayaquil 21,68% 24,20% 16,83% 14,26% 13,05%
Pacifico 26,68% 15,02% 14,00% 11,91% 12,07%
Produbanco 16,11% 17,32% 12,33% 12,46% 9,74%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.

Para el caso de los bancos privados, se puede observar que la proporcion de activos
improductivos es menor que la que presenta el grupo financiero y de igual manera tiende a la
baja, pero de manera mucho mas agresiva que la de los grupos, ya que para el caso del Banco del
Pacifico y Produbanco del 2002 al 2006 su indice de activos improductivos disminuy6 en un 36%
y 47%, respectivamente.

CUADRO No. 4
Activos improductivos netos / Total activos bancos privados

ACTIVOS IMPRODUCTIVOS NETOS / TOTAL ACTIVOS
Bancos Privados 2002 2003 2004 2005 2006
Bco. Pichincha 19,89% 13,85% 13,72% 11,97% 13,26%
Bco. De Guayaquil 20,05% 21,08% 19,31% 16,85% 15,82%
Bco. Del Pacifico 16,92% 15,80% 13,06% 11,55% 10,71%
Bco. Produbanco 21,09% 20,40% 14,20% 14,09% 11,10%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.
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GRAFICO No. 5

Activos improductivos netos / total de
activos
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Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.

Comparando la cantidad manejada de activos improductivos de los grupos financieros y los
bancos privados, se puede ver que los primeros siempre guardan una relacion mayor de dichos
activos, sobre todo en los afios 2002 y 2003, en donde se mostraba un indice 2 puntos mayor para

los grupos financieros en comparacion con los bancos privados.

Pasando a los activos productivos, se puede observar que los grupos financieros han mantenido
desde el 2002 hasta el 2006 una tendencia al alza pero en proporciones leves, ya que mas bien
muestran un aspecto estable en cuanto a los activos que les genera rentabilidad, por lo que
mientras sus activos improductivos se elevaban, estas instituciones trataban de mantener sus

activos productivos estables y hasta un poco mas altos en algunas situaciones.

CUADRO No. 5
Activos productivos / Total activos grupos financieros

ACTIVOS PRODUCTIVOS / TOTAL ACTIVOS

Grupo Financiero 2002 2003 2004 2005 2006
Pichincha 79,35% 78,75% 80,33% 82,50% 83,64%
Guayaquil 78,32% 75,80% 83,17% 85,74% 86,95%

Pacifico 73,32% 84,98% 86,00% 88,09% 87,93%
Produbanco 83,89% 82,68% 87,67% 87,54% 90,26%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.
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De igual manera, los bancos privados han mantenido una linea estable en cuanto a sus activos
productivos, mostrando una leve propension al alza pero manteniendo el mismo nivel desde el
2002 hasta el 2006. Los dos bancos privados que muestran un incremento mayor son el Banco
Pichincha, el cual subié aproximadamente un 6% en sus activos rentables del 2002 al 2006, y el
Banco Produbanco, el cual incremento sus activos productivos en un 10% en el mismo periodo.
Sin embargo, en los resultados presentados como Grupo Pichincha y Grupo Financiero
Produccion, el incremento en los mismos periodos fue mucho més leve en cuanto a sus activos

productivos.

CUADRO 6

Activos productivos / Total activos bancos privados

ACTIVOS PRODUCTIVOS / TOTAL ACTIVOS
Bancos Privados 2002 2003 2004 2005 2006
Bco. Pichincha 80,66% 86,15% 86,28% 88,03% 86,74%
Bco. de Guayaquil 80,01% 78,92% 80,69% 83,15% 84,18%
Bco. del Pacifico 83,18% 84,20% 86,94% 88,45% 89,29%
Bco. Produbanco 79,02% 79,60% 85,80% 85,91% 88,90%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.

GRAFICO No. 6
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En cuanto a la eficiencia en las colocaciones de los grupos financieros respecto de sus recursos
captados, vemos que los grupos financieros marcan una clara disposicion al alza, siendo los dos
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grupos con mayor crecimiento en este ambito, el grupo financiero Produccion quien tuvo un
incremento significativo del 33.61%, seguido por el grupo Guayaquil que subi6 un 19% en el
periodo en estudio. Para el 2006, dichos grupos tenian una cobertura de sus pasivos con costo del
187% y 157%, respectivamente, mostrando una alta eficiencia y seguridad en el manejo de sus
recursos.

GRAFICO No. 7

Activos productivos / pasivos con costo
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Elaborado por: Katerine Troya F.

Por otro lado, los bancos privados muestran resultados mixtos durante el periodo con respecto a
su cobertura de pasivos, ya que empiezan el periodo con bajas a excepcion del Banco Pichincha
quien presenta un alza del 73% en el 2003, para después presentar una tendencia a la baja como
los demas bancos en andlisis; y el Banco de Guayaquil tuvo un incremento del 8% del 2002 al
2006. Sin embargo, el Banco del Pacifico y Produbanco presentan caidas constantes durante el
periodo, presentando una disminuciéon del 26% y 7% respectivamente, estos resultados son
diferentes a los presentados por los Grupos Financieros Pacifico y Produccion, en donde mas
bien presentan alzas en la cantidad de sus activos productivos para cubrir sus recursos captados
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GRAFICO No. 8
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Se puede observar que los grupos financieros tienen una mayor cobertura de sus pasivos con
costo con sus activos productivos, por lo que podrian llegar a ser mas eficientes en cuanto a sus
colocaciones seglin los recursos captados, de igual manera se podria decir que al tener mayores
empresas que diversifiquen sus servicios pueden llegar a captar mas clientes para otorgarles
servicios financieros y al mismo tiempo lograr mejores colocaciones en el mercado.

3.3  Morosidad de cartera

Uno de los principales indicadores de la calidad de los activos de un banco es su cartera, el hecho
de como esté compuesta la misma, las politicas de seleccion que se utilicen para la misma, asi
como su cobertura son indispensables para la sostenibilidad de un banco en caso de un shock
externo.

Para el caso de los grupos financiero, la mayoria demuestra haber tenido un perfil bajo de
morosidad de cartera, ain en el proceso de recuperacion de la crisis financiera, a excepcion del
grupo Pacifico, el cual mostraba un indice para el 2002 del 28%, sin embargo a lo largo del
periodo fue recuperandose hasta llegar al 2006 con indice de morosidad del 6.39%. El resto de
grupos financieros se mantienen con un bajo perfil de morosidad, destacdndose el grupo
Financiero Produccion con un 1.05% vy el grupo Pichincha con un 2.97% para el 2006, este
ultimo tuvo una caida en la morosidad de su cartera del 5%, desde el 2002, lo cual demuestra que
las politicas de estos grupos financieros se volvieron mas estrictas y controlaron de mejor manera
la calidad de su cartera y el manejo de la misma.
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CUADRO No. 7
Morosidad de la cartera total grupos financieros

MOROSIDAD DE LA CARTERA TOTAL
Grupo Financiero 2002 2003 2004 2005 2006
Pichincha 7,95% 6,08% 5,21% 3,26% 2,97%
Guayaquil 8,07% 5,52% 5,81% 1,91% 1,46%
Pacifico 28,03% 22,98% 15,42% 14,17% 6,39%
Produbanco 4,22% 3,29% 3,65% 2,98% 1,05%
Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaborado por: Katerine Troya F.
GRAFICO No. 9
Morosidad cartera total
Grupos Financieros
30.00%
25.00%
20.00% ® Pichincha
15.00% ® Guayaquil
10.00% -
Pacifico
5.00%
0.00% B Produbanco

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.

Los bancos privados muestran un nivel de morosidad de cartera mayor que el de los grupos
financieros descritos anteriormente, como es el caso del Banco del Pacifico y Produbanco, sin
embargo, el Banco Pichincha y el Banco de Guayaquil reflejan una morosidad de cartera mas
baja que la presentada por sus Grupos Financieros, y muestran una variacion mucho mayor, con
una disminucion del 47% y 77% respectivamente, esto demuestra que el Banco privado por si
solo present6 datos de morosidad mucho menores a los que en realidad refleja todo su grupo

financiero, lo que puede llegar a ser engafioso para las autoridades reguladoras y el mercado en
general.
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CUADRO No. 8
Morosidad de la cartera total bancos privados

MOROSIDAD DE LA CARTERA TOTAL
Bancos Privados 2002 2003 2004 2005 2006
Bco. Pichincha 5,56% 5,82% 5,48% 3,31% 2,97%
Bco. de Guayaquil 6,45% 5,56% 5,81% 1,88% 1,46%
Bco. del Pacifico 32,29% 26,40% 18,75% 14,36% 5,66%
Bco. Produbanco 4,61% 4,08% 4,73% 3,66% 1,23%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.

GRAFICO No. 10
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3.4 Cobertura de cartera

Debido a la posible morosidad en la que pueda incurrir la cartera de una institucion financiera,
esta debe estudiar el nivel de proteccion que debe guardar y asumir ante el posible riesgo de una
cartera morosa. De este nivel de proteccion dependerd la institucion bancaria antes shocks
externos que puedan producir graves problemas econémicos y que impida el pago de los créditos
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a los clientes, por lo cual si no estd debidamente protegido el banco lo puede llevar a la
insolvencia.

A continuacién se describe la evolucidon en cuanto a la cobertura de cartera de los grupos
financieros en analisis, como se puede observar, el 2002 y el 2003 los grupos financieros
muestran un indice de cobertura superior al 100% de sus créditos incobrables, con tendencia
creciente, sin embargo, para el 2004, todos los grupos presentan caidas fuertes, entre estos
destacandose el Grupo Guayaquil que sufre una disminucion del 24% del 2003 al 2004, y
mostrando una cobertura para su cartera problematica menor al 100% de la misma, lo cual hace
que el grupo incurra en un gran riesgo, ya que frente a cualquier shock inesperado, la entidad
financiera no estara dispuesta a protegerse contra toda su cartera riesgosa, lo cual puede llevarlo a
fuertes pérdidas de liquidez y solvencia. Por otro lado, para el 2005 se recuperan las coberturas
de todos los grupos y para el 2006 llegan a niveles muy superiores, entre los cuales se destacan el
Grupo Pichincha con una cobertura de 2 veces su cartera en riesgo, y el Grupo Financiero
Produccion, el cual para este afio muestra una cobertura de 3 veces su cartera problematica, lo
cual demuestra que los grupos mas grandes tomaron la politica de protegerse mucho mas y bajar
mucho mas su riesgo en cuanto a cartera incobrable durante los afios posteriores.

CUADRO No. 9
Cobertura de la cartera problematica grupos financieros

COBERTURA DE LA CARTERA PROBLEMATICA
Grupo Financiero 2002 2003 2004 2005 2006
Pichincha -149,29% -155,51% -125,70% -184,02% -217,44%
Guayaquil -115,81% -123,86% -94,71% -140,32% -159,48%
Pacifico -119,70% -146,80% -146,58% -148,93% -212,19%
Produbanco -120,70% -161,52% -127,74% -155,02% -322,23%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.
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GRAFICO No. 11
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Los bancos privados muestran un panorama muy similar al presentado por los grupos financieros,
de igual manera mantienen una cobertura alta desde los comienzos de la recuperacion de la crisis
bancaria en el 2002 y el 2003, para el 2004 caen significativamente, en donde vuelve a destacarse
el Banco Guayaquil con una caida del 30%, hasta llegar a una cobertura del 95%, esta cobertura
es un poco mas alta que la presentada por el grupo, pero sigue estando bajo el 100% de la cartera
problematica, lo cual conlleva al mismo riesgo descrito anteriormente, de que la entidad bancaria
no pueda protegerse frente a shocks agresivos que puedan volver a este tipo de cartera mucho
mas riesgosa. De igual manera, los bancos privados mantienen una cobertura con tendencia al
alza durante el periodo, y para el 2006 llegan a niveles mas superiores que los presentados por
sus grupos financieros, sobre saliendo el Banco Pichincha con una cobertura de 2.6 veces su
cartera en riesgo y el Banco Produbanco con una cobertura de tres veces su cartera problematica.

CUADRO No. 10
Cobertura de la cartera problematica bancos privados

COBERTURA DE LA CARTERA PROBLEMATICA
Bancos Privados 2002 2003 2004 2005 2006
Bco. Pichincha -186,11% -170,93% -128,20% -199,09% -269,23%
Bco. de Guayaquil -132,58% -123,76% -95,16% -141,73% -158,51%
Bco. del Pacifico -135,96% -158,76% -155,27% -174,64% -266,17%
Bco. Produbanco -108,85% -149,73% -115,30% -139,63% -299,96%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.
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GRAFICO No. 12
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3.5 Eficiencia microeconomica

Dentro del manejo de una institucion financiera se encuentra un elemento bésico para elevar la
eficiencia, rentabilidad y prestigio de un banco y esta es la buena administracion que se otorga a

los gastos operacionales en los cuales incurre la entidad. Para analizar este punto se describira los
indices que se encuentran a continuacion:

CUADRO No. 11
Gastos de operacion / Total activo promedio grupos financieros

GASTOS DE OPERACION /TOTAL ACTIVO PROMEDIO
Grupo Financiero 2002 2003 2004 2005 2006
Pichincha 3,70% 7,76% 7,60% 7,26% 6,87%
Guayaquil 2,31% 5,23% 5,39% 5,48% 5,55%
Pacifico 4,63% 7,31% 6,79% 5,97% 5,74%
Produbanco 2,57% 6,16% 6,53% 6,46% 5,79%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.

La relacion de los gastos de operacion de una entidad bancaria con respecto a su activo promedio,
representa la carga operacional que se encuentra implicita en el financiamiento de dichos activos.
Para el caso de los grupos financieros podemos ver que en el transcurso del periodo 2002 al 2006,
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los cuatro grupos en analisis han presentado un aumento en su carga operacional para lograr el
financiamiento de dichos activos, sobre todo el grupo Pichincha, el cual del 2002 al 2003 sube en
un 4%, para mantenerse en un 7% hasta el final del periodo. De igual manera el Grupo Financiero
Produccion, del 2002 al 2003 sube su indice en un 3.59%, hasta mantenerse en un nivel del 6%
hasta el final del periodo.

GRAFICO No. 13
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Por otro lado, los bancos privados muestran resultados distintos a los presentados por sus grupos
financieros, mostrando una tendencia clara a la baja en lo que concierne a sus gastos
operacionales incurridos para el financiamiento de sus activos. Entre los que mas se destacan
estan el Banco Pichincha con una disminucion en sus gastos del 15% del 2002 al 2006, cuando en
los resultados como grupo financiero muestra un crecimiento en sus gastos del 86%; de igual
manera el Banco Pacifico muestra una reduccion considerable de sus gastos operativos del 57%,
en el periodo del 2002 al 2006, y los resultados presentados como grupo muestra un aumento del
24% de dichos gastos. Estos resultados dan como conclusion que se esta reflejando un nivel de
costos para manejar los activos productivos mucho mas eficiente como banco privado que como
grupo financiero, por lo que, el resultado presentado por la entidad bancaria puede ser muy
bueno, cuando el resultado real de todo el grupo es muy diferente.
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CUADRO No. 12
Gastos de operacion / Total activo promedio bancos privados

GASTOS DE OPERACION /TOTAL ACTIVO PROMEDIO

Bancos Privados 2002 2003 2004 2005 2006
Bco. Pichincha 8,21% 8,72% 7,87% 7.41% 6,99%

Bco. de Guayaquil 5,01% 5,31% 5,01% 4,98% 5,04%
Bco. del Pacifico 9,91% 6,69% 5,63% 4,73% 4,30%
Bco. Produbanco 6,80% 7,48% 7,06% 6,65% 5,95%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.

GRAFICO No. 14
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Como paso siguiente se tiene la relacion entre los gastos operacionales que tiene una entidad
bancaria y su margen financiero. Esta relacion va a indicar la capacidad de absorcion de dichos
egresos operacionales en los ingresos provenientes de su gestion operativa. Este indice es muy
importante para las instituciones financieras ya que el margen financiero corresponde al giro
normal del negocio.

Para el caso de los grupos financieros, se observa que inician el periodo con un muy buen nivel
de absorcion, entre los mas altos estan el grupo Pichincha con un 134.70% y el Grupo Pacifico
con un 133.21%, sin embargo, muestran una tendencia a la baja durante los afios siguientes,
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llegando a niveles de 66% y 68% en los Grupos Pacifico y Produbanco respectivamente, lo cual
demuestra que se ha perdido eficiencia en la generacion de ingresos por parte de los grupos
financieros dentro de la operacion regular de su empresa.

CUADRO No. 13

Gastos de operacion / Margen financiero grupos financieros

GASTOS DE OPERACION /MARGEN FINANCIERO
Grupo Financiero 2002 2003 2004 2005 2006
Pichincha 134,70% 132,61% 129,98% 86,99% 86,86%
Guayaquil 93,26% 97,45% 105,32% 112,40% 98,25%
Pacifico 133.21% 131,59% 103,60% 92,20% 66,16%
Produbanco 90.71% 92,32% 104,22% 80,87% 68,33%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.

En cuanto a los bancos privados, vemos que los resultados que reflejan tienen una tendencia muy
parecida a los presentados por sus grupos financieros, con excepcion del Banco del Pacifico,
quien para el 2002 mostraba un dato muy diferente como institucion bancaria, reflejando un dato
negativo de -237,19%, lo cual reflejaba una situacion preocupante en cuanto a la generacion de
ingresos por parte del giro regular del negocio, sin embargo, para el 2003 este dato ya se dio la
vuelta presentando nuevamente un dato muy favorable del 278% de recursos generados que se
consumen en gastos operacionales. Por otro lado, el resto de instituciones bancarias en analisis
siguen mostrando una tendencia a la baja desde su recuperacion en el 2004, lo cual se asemeja a
los resultados reflejados por los grupos financieros descritos anteriormente.

CUADRO No. 14

Gastos de operacion / Margen financiero bancos privados

GASTOS DE OPERACION /MARGEN FINANCIERO

Bancos Privados 2002 2003 2004 2005 2006
Bco. Pichincha 130,02% 137,66% 145,31% 85,33% 86,80%
Bco. de Guayaquil 89,66% 99,14% 108,22% 116,08% 100,19%
Bco. del Pacifico -237,19% 278,13% 164,19% 119,21% 71,36%
Bco. Produbanco 93,37% 90,10% 103,71% 79,17% 69,14%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.
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3.6 Rentabilidad

En busca de conocer el retorno que esta consiguiendo cada institucion financiera, en relacion
tanto con su patrimonio como con sus activos se analizaron los indices del ROE y ROA, para los

grupos financieros y los bancos privados.

En el caso de los grupos financieros, se observa que presentan una buena rentabilidad del
patrimonio, sobresaliendo el Grupo Pichincha quien muestra una variacion del 123% del 2002 al
2006, y el Grupo Pacifico quien logré un incremento brusco del 379% durante el mismo periodo,
lo cual deja como resultado una excelente evolucion del rendimiento del patrimonio para los

grupos financieros en estudio.

Resultados del ejercicio estimados / Patrimonio promedio grupos financieros

CUADRO No. 15

RESULTADOS DEL EJERCICIO ESTIMADOS /PATRIMONIO

PROMEDIO
Grupo Financiero 2002 2003 2004 2005 2006
Pichincha 8,99% 9,54% 17,75% 17,13% 20,08%
Guayaquil 14,02% 15,49% 16,34% 20,42% 23,95%
Pacifico 6,77% 6,25% 15,55% 19,27% 32,47%
Produbanco 14,52% 15,18% 15,86% 20,87% 29,08%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.
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GRAFICO No. 16
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Para los bancos privados la situacion fue bastante similar, ya se mostr6 una clara tendencia al alza
en cuanto a la rentabilidad de su patrimonio, misma que muestra fuertes alzas como es el caso del
Banco Pacifico que al igual que los resultados presentados por su grupo financiero, muestra un
rendimiento siete veces mayor del 2002 al 2006 hasta ubicarse en el 33.56% de rendimiento
generado por su patrimonio. De igual manera, el Banco Pichincha muestra una variacion del 77%

del 2002 al 2006 hasta situarse en un 20.85% de rendimiento de su patrimonio, un resultado
bastante parecido al presentado por su grupo financiero, expuesto anteriormente.

CUADRO No. 16

Resultados del ejercicio estimados / Patrimonio promedio bancos privados

RESULTADOS DEL EJERCICIO ESTIMADOS /PATRIMONIO PROMEDIO
Bancos Privados 2002 2003 2004 2005 2006
Bco. Pichincha 11,78% 12,79% 15,93% 20,36% 20,85%
Bco. de Guayaquil 17,58% 16,35% 15,36% 20,14% 22,55%
Bco. del Pacifico 4,01% 6,37% 14,66% 18,63% 33,56%
Bco. Produbanco 21,40% 16,67% 15,76% 20,70% 29,33%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.
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Pasando al siguiente indicador de rentabilidad, se observa que para los grupos financieros la
rentabilidad de los activos que presentan en el periodo tiene una propension creciente, y muestran
una recuperacion considerable del 2002 al 2006, en donde sobre sale el Grupo Pichincha con una
variacion del 100% en la rentabilidad de sus activos en este periodo, y el Grupo Pacifico el cual

muestra un incremento del 363% en el periodo en mencion.

Resultados del ejercicio estimados / Activo promedio grupos financieros

CUADRO No. 17

RESULTADOS DEL EJERCICIO ESTIMADOS /ACTIVO PROMEDIO

Grupo Financiero 2002 2003 2004 2005 2006
Pichincha 0,77% 0,74% 1,29% 1,33% 1,53%
Guayaquil 0,97% 1,18% 1,18% 1,39% 1,56%

Pacifico 0,51% 0,50% 1,23% 1,42% 2,37%
Produbanco 1,48% 1,41% 1,38% 1,70% 2,35%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.
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El indicador de rentabilidad para el caso de los bancos privados, muestra de igual manera una
tendencia al alza, sin embargo, los resultados arrojados por los bancos privados son bastante
mejores que los presentados por sus grupos financieros, ya que mientras el Grupo Pichincha
muestra una rentabilidad de sus activos para el 2002 del 0.77%, el Banco Privado muestra un
rendimiento del 1.15%, de igual manera el Grupo Financiero Producciéon muestra un rendimiento
de sus activos del 1.48% para el 2002, mientras que el Banco Produbanco, refleja una
rentabilidad del 2.78% durante el mismo periodo. Esta diferencia se mantiene hasta el afo 2006,
en donde dicha diferencia comienza a bajar. Esto podria darse a entender que los bancos privados
estan dando a conocer una rentabilidad sobre sus activos mucho mayor a la que en realidad estan
teniendo el grupo financiero en su conjunto, por lo que puede provocar confusion al momento de
evaluar tanto a la institucion financiera por individual como a todo su grupo financiero.
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CUADRO No. 18
Resultados del ejercicio estimados / Activo promedio bancos privados

RESULTADOS DEL EJERCICIO ESTIMADOS /ACTIVO PROMEDIO
Bancos Privados 2002 2003 2004 2005 2006
Bco. Pichincha 1,15% 1,17% 1,37% 1,90% 2,02%
Bco. de Guayaquil 1,30% 1,28% 1,11% 1,35% 1,34%
Bco. del Pacifico 0,33% 0,71% 1,62% 1,91% 2,85%
Bco. Produbanco 2,78% 1,94% 1,66% 1,98% 2,51%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.
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3.7  Liquidez

La liquidez de un banco es fundamental en el momento en que se presenta algiin problema o
shock en la economia, ya que del nivel de liquidez que posea la institucion financiera dependera
su capacidad de responder a los posibles requerimientos de efectivo que tengan sus depositantes
en el corto plazo, sin tener que afectar bruscamente su rentabilidad y sin caer en la insolvencia.
Dentro de una institucion financiera, la liquidez se evaltia 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.
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En el caso de los grupos financieros, la liquidez que presentan en general es bastante buena y
creciente desde el 2002 hasta el 2005, ya que para el 2006, presentan una disminucion la mayoria
de los grupos en analisis con excepcion del Grupo Guayaquil, el cual mantuvo su predisposicion
al alza, el resto al parecer entraron en niveles mas bajos de liquidez, sobre todo, el Grupo
Financiero Produccion el cual presenta una baja del 70% en su liquidez a corto plazo del 2005 al

2006 y el Grupo Pacifico el cual muestra una reduccion del 79% en los mismos afios.

CUADRO No. 19

Fondos disponibles / Total depdsitos a corto plazo grupos financieros

FONDOS DISPONIBLES / TOTAL DEPOSITOS A CORTO
PLAZO
Grupo Financiero 2002 2003 2004 2005 2006
Pichincha 26,49% 29,31% 34,44% 27,92% 24,08%
Guayaquil 30,67% 23,00% 30,04% 36,15% 41,25%
Pacifico 13.25% 55.20% 48,52% 49,27% 10,32%
Produbanco 23,67% 41,23% 44,49% 44,87% 13,59%
Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaborado por: Katerine Troya F.
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Los bancos privados mostraron la misma tendencia que los grupos financieros, sin embargo,
ciertas entidades como el Banco de Guayaquil presenta un mayor nivel de liquidez el banco
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privado que el grupo financiero en su conjunto, ya que para el 2005, el banco presentd un nivel
de liquidez del 42%, mientras el grupo tenia un indice de liquidez de tan solo el 36.15%, de igual
forma en el 2006, el banco present6 una liquidez del 44.66% vy el grupo apenas alcanzaba a un
41.25%. Por otro lado, de igual manera como pasé con los grupos financieros para el 2006 todos
los bancos privados presentan una reduccion considerable en sus indices de liquidez, entre los
que mas se destacaron estuvieron el Banco del Pacifico con una reduccion en su liquidez del 12%

y el Banco Produbanco con una reduccion en su liquidez del 48%.

Fondos disponibles / Total depositos a corto plazo bancos privados

CUADRO No. 20

FONDOS DISPONIBLES / TOTAL DEPOSITOS A CORTO PLAZO

Bancos Privados 2002 2003 2004 2005 2006
Bco. Pichincha 31,34% 31,53% 35,58% 27,51% 20,84%
Bco. de Guayaquil 28,52% 27,12% 22,84% 42,16% 44,66%
Bco. del Pacifico 64,94% 32,00% 25,03% 20,34% 17,86%
Bco. Produbanco 34,08% 34,51% 41,25% 28,13% 14,62%
Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaborado por: Katerine Troya F.
GRAFICO No. 21
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3.8 Comparacion de resultados entre los grupos financieros y los bancos
privados

A continuacion se analizard por cada grupo financiero las diferencias entre los resultados
presentados por los grupos financieros y los presentados por los bancos privados. De igual
manera se realizard un analisis con respecto a la calificacion otorgada a cada institucion
financiera de acuerdo a los resultados obtenidos del modelo del CAMEL.

3.8.1 Indice de suficiencia patrimonial

En cuanto a la suficiencia patrimonial, se observa que todos los bancos presentan una mejor
posicion en cuanto a la cobertura patrimonial de sus activos, cuando el resultado global de sus
correspondientes grupos financieros muestran una realidad diferente. Este tipo de diferencias
puede distorsionar el andlisis realizado por los sectores pertinentes al momento de dar una
calificacion de riesgo al emisor, ya que por ejemplo el Banco Pichincha, quien ha poseido una
calificacion de AA- otorgada por Bank Watch Ratings desde el 2002 hasta el 2004, tuviera una
realidad diferente si se considerara que la cobertura patrimonial que poseia como grupo para el
2002 y para el 2003, no hubiera logrado conseguir la misma calificacion. De igual forma ocurre
con el Banco Produbanco quien muestra un valor mucho mas favorable como banco privado
individual, que como grupo en general, y que ha tenido una calificacion de riesgo de AA+
otorgada por Bank Watch Ratings.
GRAFICO No. 22
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3.8.2 Calidad de activos

En lo que concierne a la calidad de activos, nos da como resultado, que las entidades financieras
por individual presentan una cantidad mucho menor de activos improductivos que la reflejada por
su grupo financiero. Entre las entidades que més sobresalen tenemos al Banco Pichincha y al
Banco Produbanco, que como se explico anteriormente, si se presentaran los resultados globales
que tienen como grupo financiero muy probablemente no conseguirian la calificacion de riesgo
tan alta que actualmente se les ha otorgado.

GRAFICO No. 23
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Por otro lado, se tiene la cantidad de activos productivos presentada por las entidades en estudio,
para esto se obtuvo resultados mixtos, ya que tanto el Banco Pichincha como el Produbanco,
muestran una mejor calidad de activos que la reflejada por sus grupos financieros
correspondientes; sin embargo, para el caso del Banco de Guayaquil y el del Pacifico, los
resultados son iguales, tanto el grupo como el banco privado individual poseen una cantidad
similar de activos productivos, por lo que la informacion parece ser mucho mas transparente para
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el caso de estas dos ultimas entidades al momento de otorgar una calificacion correspondiente a

su buena calidad de activos.

GRAFICO No. 24
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Como paso siguiente, se tiene la capacidad de generar ingresos que presentan las instituciones
financieras para cubrir los costos periodicos que se les presenta. En este caso, se observa que
todos los grupos financieros en estudio, a excepto del Grupo Guayaquil, muestran una relacion
menor de activos productivos con respecto a sus pasivos con costo, ya que los bancos privados
por individual han reflejado ser mucho mejores para generar ingresos y para cubrir sus pasivos,
sin embargo, el grupo en general muestra una eficiencia mucho menor.
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GRAFICO No. 25
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Elaborado por: Katerine Troya F.

3.8.3 Morosidad de cartera

Pasando a uno de los puntos mas importantes de una institucion financiera, el estado de su cartera
de créditos, se puede ver que el indice de morosidad que presentan los grupos financieros en unos
casos es un poco mas alto que el de los bancos privados, como es el caso del Grupo Pichincha y
del Grupo Guayaquil, quienes para el 2002 y 2003 presentan un indice de morosidad un poco
mas elevado que el de su subsidiaria. Sin embargo, el Banco del Pacifico y el Produbanco
presentan una morosidad de su cartera mas elevada que la presentada por el grupo en su conjunto
durante todo el periodo, lo que daria a entender que el manejo de la cartera de créditos del grupo
financiero en general es mucho mejor que la de la institucion financiera en particular.
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GRAFICO No. 26
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Elaborado por: Katerine Troya F.

3.8.4 Cobertura de cartera

En cuanto a la cobertura que se le debe dar a la cartera en riesgo de las instituciones financieras,
vemos que los resultados en general son més favorables para los grupos financieros, ya que los
mismos presentan un mejor nivel de provisiones que el de sus subsidiarias, lo cual nos indica que
los grupos financieros tienen una politica de prevencion contra su cartera improductiva mucho
mas amplia y restrictiva que la que tienen los bancos privados individualmente.
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GRAFICO No. 27
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Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Katerine Troya F.

3.8.5 Eficiencia microeconomica

Pasando a analizar los resultados en cuanto a la eficiencia con la cual estdn siendo manejados
tanto los grupos financieros como los bancos privados, podemos ver que la carga operativa para
el financiamiento de los activos manejados en es mucho mayor en el caso de los bancos privados,
se observa que la costos operativos que conlleva manejar los activos de dichos bancos es mas
elevado que los gastos en los que incurre el grupo en general, por lo que se puede determinar que
los grupos financieros se estan manejando de manera mas eficiente que los bancos privados
individualmente.
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GRAFICO No. 28
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Elaborado por: Katerine Troya F.

En otro ambito, se tiene el grado de absorcidn que muestran los grupos financieros y los bancos
privados. En el andlisis se puede ver que el Grupo Pichincha y el Grupo Guayaquil reflejan
resultados similares que sus bancos privados, en particular; pero, por otro lado, el Banco del
Pacifico y el Produbanco muestran una eficiencia superior en la generacion de ingresos dentro de
la operacion regular de su empresa, lo cual hace que su calificacion de riesgo mejore,
considerando que para el Banco del Pacifico en el 2002 tenia una calificacion de BB+ por Bank
Watch Ratings y para el 2003 comienza a mejorar su calificacion con un BBB+ de Equability,
hasta llegar a un AA en el 2006 otorgado por esta misma empresa. De igual manera el
Produbanco como se menciond anteriormente mantiene una calificacion muy superior de AA+
por Bank Watch Ratings. Sin embargo, si se llegara a considerar el grado de absorcion del grupo
en general, su calificacion de riesgo probablemente sufriria una variacion negativa.
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GRAFICO No. 29
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3.8.6 Rentabilidad

Otro factor importante en el manejo de una entidad bancaria es la rentabilidad que esta
produciendo, ya que asi se puede determinar el buen resultado que su administracion y su
posicion en el mercado. Los resultados que arroja el analisis demuestran que por lo general la
rentabilidad sobre el patrimonio de los grupos financieros y los bancos privados son muy
similares, solo para los afios 2002 y 2003 la rentabilidad sobre el patrimonio de los bancos
privados fue mayor que la de los grupos financieros, pero para los afios posteriores vemos que los
bancos privados influencian mucho en cuanto a los resultados del grupo financiero en su
conjunto, ya que los resultados para los dos son muy parecidos y tienen una tendencia de
crecimiento durante el periodo.
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En cuanto a la rentabilidad sobre los activos de los grupos financieros y los bancos privados, se
puede observar que a diferencia del caso anterior, aqui la rentabilidad de los bancos privados es
muy superior a la presentada por sus grupos financieros. Esto hace presumir que los bancos
privados poseen una rentabilidad sobre sus activos mas significativa que tomando en cuenta los
resultados del grupo financiero en su conjunto, por lo cual al momento de analizar el perfil de
riesgo de la entidad bancaria en particular no se toma en cuenta todos los factores que podrian
influir del grupo financiero al que pertenecen.
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GRAFICO No. 31
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3.8.7 Liquidez

Una de las principales causas por las cuales las entidades bancarias entran en una insolvencia en
el momento de que un shock externo se propicie es la falta de liquidez, es fundamental que una
institucion financiera tenga la cantidad suficiente de recursos para poder cubrir todas sus
obligaciones en el corto plazo. En cuanto a la liquidez en nuestro andlisis se dieron resultados
mixtos ya que algunos afios se ve que los bancos privados presentan una liquidez superior que sus

grupos, a pesar de esto la liquidez de los grupos financieros prevalece y podemos concluir
diciendo que la liquidez que presenta un grupo financiero es mas fuerte al frente de un banco
privado individual, por lo cual lo vuelve mas fuerte y mas competitivo en el momento de
enfrentar cualquier tipo de shock ante sus clientes y ante el mercado en general.
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CAPITULO 1V: RESULTADOS CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

4.1 RESULTADOS

Después de la realizacion del modelo empirico y en funcion de la metodologia propuesta se dan
los siguientes resultados para las hipdtesis propuestas:

Hipotesis No. 1:

El grupo financiero mantuvo mayor eficiencia financiera durante el periodo 2002-2006 que un banco, debido al buen manejo de
sus politicas de fondeo de pasivos voldtiles y a las buenas politicas de riesgo implementadas para el efecto de shocks adversos.

A pesar de los buenos resultados demostrados en el marco empirico para los grupos financieros,
éstos no demostraron mayor eficiencia financiera, en comparacion con el banco privado
individual durante el periodo de analisis 2002 — 2006, ya que los bancos privados mostraron un
rendimiento mas elevando que el de su grupo financiero; sin embargo, el grupo financiero
mantuvo un mejor manejo en cuanto a sus politicas de fondeo y de riesgo, ya que ha establecido
politicas de riesgo mucho mas conservadoras y una liquidez mucho méas apropiada para responder
en el corto plazo a sus clientes en caso de cualquier shock externo o interno.

Hipotesis No. 2:
El analisis CAMEL de un grupo financiero es mas satisfactorio que el de una sola institucion financiera, debido al buen manejo
del riesgo de su cartera, a su mayor liquidez y solvencia.

Segtin el analisis CAMEL realizad, los bancos privados muestran resultados mas satisfactorios
que los grupos financieros; su suficiencia patrimonial es mucho mejor y mas estable que la de los
grupos financieros, la calidad de sus activos es superior, mantiene un buen nivel de morosidad de
la cartera y la cobertura de su cartera en riesgo es bastante buena, demuestran ser mas eficientes
financieramente, su rentabilidad tanto de activos como de su patrimonio es dominante y su nivel
de liquidez es bastante bueno.

CONCLUSIONES

e La crisis financiera que ocurrié en el Ecuador en 1999, no fue mas que el resultado de afios de
malas politicas monetarias, pésimos manejos bancarios, corrupcién, y una economia
meramente debilitada. Dicha crisis se la puede establecer en tres periodos diferentes: el
primero va hasta el afio 1926 en el cual los bancos podian emitir dinero y la supervision por
parte del Estado era muy escasa. La segunda, se caracteriza por la creacion del Banco Central
en 1927 y su posterior ampliacion de actividades e instrumentos de politica monetaria en
1948, el Banco Central y el Estado fueron los principales y tnicos generadores de recursos,
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por lo que el sistema financiero crecia lentamente. La tercera, inicia en los afios ochenta con
procesos de desregulacion de politica monetaria, cambiaria y crediticia, y ya en los afos 90 se
dan serios cambios regulatorios en cuanto a una nueva reforma estructural del sistema
financiero ecuatoriano y el Mercado de Valores, con lo cual se profundizé mucho mas la
supervision en el sistema, ya que se implementa la libre entrada y salida de instituciones
financieras, se incluye el Patrimonio técnico como nuevo requerimiento para las entidades
bancarias y se cambian las leyes que regian el sistema financiero ecuatoriano. Estos
acontecimientos generaron una gran inestabilidad en el sector, empeorando la situacion de
muchas entidades bancarias y solo las entidades que mantuvieron indices saludables lograron
salir delante de los disturbios econémicos por los que atravesaba el pais.

Las crisis financieras tienen sus raices tanto macroecondémicas como microeconémicas. Para
el contexto macroecondmico, estas variables pueden afectar a las instituciones financieras en
el sentido de las fuentes de financiamiento bancario o los activos financieros. Para el primero,
considerando un posible shock en las cuentas fiscales que produzcan un alza en la inflacién o
una devaluacion, esto podria conducir directamente a una disminucién en la entrada de
depdsitos bancarios, reduciendo asi la liquidez de los bancos, y si esta salida de depdsitos se
extiende severamente (como ha sido el caso de las crisis financieras en los paises en
desarrollo), esto podria tornarse en un panico bancario y llevar al sistema financiero a un caos
y a la quiebra de varias entidades. Por otro lado, si se ven afectados los valores de los activos
de las empresas (pueden ser sus activos fijos), puede llegar a debilitar sus balances, lo que
puede hacer que comiencen a quedar mal en sus obligaciones bancarias, afectando a las
instituciones financieras. En lo que concierne a los efectos microeconémicos, el principal
factor que desencadena una crisis financiera es el mal manejo administrativo que se le da a
una entidad bancaria. Entre las causas mas sobresalientes de mala administracion, esta la
concentracion de préstamos, deficiencia en la recuperacion de los préstamos, malos controles
internos y una supervision ineficiente que impide detectar los problemas bancarios reales a
tiempo y que deja que se vayan agravando mas a lo largo del tiempo.

El manejo que le dé el gobierno y por si el Estado es fundamental para que el sistema
bancario pueda recuperarse de una crisis bancaria. Se deben tomar en cuenta dos factores
fundamentales para el manejo de una crisis bancaria y estos son: todos los agentes que se
hayan beneficiado con los riesgos que pasaron los bancos durante la crisis deben asumir un
buen porcentaje de la reestructuracion del sistema bancario. Este factor fue una de las
principales falencias en la crisis financiera ecuatoriana de 1999, ya que los agentes que
recibieron ayuda por parte del Gobierno en momento de crisis para evitar su quiebra (como
fueron el Grupo Filanbanco, La Previsora, y Continental) no asumieron los costos que esto
implico, atribuyendo todos estos costos al pueblo ecuatoriano, lo que empeord la situacion
alin mas y provocod un hundimiento de la economia en general. Otro factor fundamental que
debe implementar el gobierno es actuar a la mayor brevedad posible frente a las entidades
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bancarias mas perjudicadas y no dejar que sigan expandiendo sus actividades, sobre todo
teniendo en cuenta que los recursos publicos son los que asumiran el riesgo por estos actos.

Los principales aspectos a considerar para que un grupo financiero esté preparado ante shocks
de tipo interno y externo son los siguientes: una adecuada administracion, al ser un grupo
financiero, esto implica que tiene mas retos administrativos que un banco privado individual,
por lo que debe aplicar politicas estrictas de desconcentraciéon de préstamos, evitar los
préstamos vinculados, tomar principal atencion en el cumplimiento de la correspondencia en
los plazos de las colocaciones y de las captaciones, tomar politicas adecuadas en cuanto a la
implementacion de sus tasas de interés, crear politicas para evitar el riesgo monetario y tomar
las mejores medidas de recuperacion de cartera, para asi evitar a toda costa una mala calidad
en la cartera de la institucién. Por otro lado, debe implementar estrategias de mercadeo
adecuadas para poder llegar a todos los sitios del mercado que represente su grupo financiero
con la mayor satisfaccion pero teniendo cuidado de querer un crecimiento demasiado alto, y
asi no caer en la tentacidon de imponer tasas de interés muy elevadas o caer en estrategias de
inversion riesgosas que pongan en peligro el prestigio de la institucion.

Como se pudo demostrar en el modelo empirico del presente estudio, no necesariamente los
grupos financieros tienen mayor indice de liquidez y solvencia en sus balances que los bancos
privados individuales, por lo que deben adoptar estrategias de liquidez més agresivas, ya que
al tener una cartera de clientes mas extensa, el Grupo debe tener un resguardo suficiente
como para poder responder ante cualquier requerimiento de liquidez en el corto plazo por
parte de los clientes o ante cualquier shock interno o externo que este posea. Actualmente, se
utiliza el acuerdo de Basilea II para tener estandares minimos de capital, que en este momento
se encuentran en un requerimiento del 4% minimo de capital; sin embargo, los grupos
financieros deben adoptar estrategias de liquidez que superen las barreras impuestas por los
entes reguladores nacionales e internacionales, para asi lograr mayor prestigio y confiabilidad
en el mercado, y estar totalmente tranquilo ante posibles shocks que puedan darse en la
economia y que pudieran afectar al sistema bancario en general, de esta manera, deberd
siempre analizar posibles escenarios negativos para segun eso establecer la liquidez que el
Grupo necesita para permanecer tranquilo ante cualquier crisis.

Un aspecto fundamental para el buen manejo de un grupo financiero son las politicas de
riesgo que este implemente para poder salvaguardar a todas sus subsidiarias de la manera mas
eficiente y segura posible, para asi de esta manera asegurar la mejor rentabilidad para la
institucion con el menor riesgo posible. Entre los principales lineamientos de la gestion de
riesgos que deben tener se pueden mencionar los siguientes: un sistema de medicién y
evaluacion de riesgo homogéneo entre todas las entidades que pertenezcan al grupo
financiero; un equilibrio adecuado en las estructuras, procesos y funcionamiento de las areas
responsables de la gestion bancaria, centrandose en el establecimiento de criterios
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corporativos para la gestion adecuada del riesgo en lo que concierne a politicas,
procedimientos, estructuras y modelos de gestion; y un plan de continuidad de negocios, que
permita tener un plan de accion para desarrollar la capacidad de responder apropiadamente
ante contingencias y crisis inesperadas que afecten el buen funcionamiento del grupo
financiero. A partir de esto, se podra identificar, medir, controlar y monitorear eficientemente
los distintos tipos de riesgo que pueden producirse como lo son: riesgos de tasas de interés, de
mercado, de tipo de cambio, de liquidez, de crédito, operacionales y el riesgo pais por el cual
se esté atravesando; una vez bien identificados todos estos factores, se podra aplicar medidas
necesarias de mitigacion de riesgo, aplicarlas y evaluarlas constantemente para que el grupo
financiero esté libre de cualquier tipo de crisis.

Las calificadoras de riesgo tienen varios lineamientos para la otorgacion de la calificacion a
cualquier entidad financiera, entre estos principios los mas importantes y sobre salientes son
los siguientes: el buen posicionamiento que tenga la entidad financiera en el mercado; la
rentabilidad de sus activos y de su patrimonio, en comparacion a todo el sistema, la calidad,
continuidad, mejoramiento y diversificacion de sus ingresos operativos; las politicas de
riesgos aplicadas, ya sean crediticias, de mercado, de interés, entre otras; la concentracion de
la cartera, la calidad de activos y contingentes de riesgo; los niveles de liquidez; la
concentraciéon que posean en el fondeo; el porcentaje de patrimonio técnico con relacion a
todo el sistema; el nivel de endeudamiento, el margen financiero que se esté reflejando y su
eficiencia acerca del mismo; la calidad de manejo de la administracion; su relacion sobre las
subsidiarias (si perteneciera a un grupo financiero) y el control y administracion de riesgos de
la entidad bancaria. Todos estos factores son tomados en cuenta en el momento de imponer
una calificacién de riesgo a una institucion financiera, y el cumplimiento de todas estas
variables le proporcionard la calificacion mas alta a la misma, sin embargo, como pudimos
observar en el marco empirico, el andlisis financiero en el que se incurre no toma en cuenta
los resultados de todo el grupo si no solo el de la entidad bancaria en estudio, por lo que no se
tiene un riesgo crediticio completo acerca de la institucion, ya que si se tomaran en cuenta
todos los indicadores financieros del grupo al que pertenecen, muy probablemente su
calificacion seria distinta, y los bancos que generalmente reflejan una calificacion de AA+ o
superior podrian bajar la misma si se tomara en cuenta la realidad de todo el grupo financiero.

RECOMENDACIONES

De acuerdo al andlisis desarrollado, se puede concluir que las crisis financieras tienen altos costos
en términos econdmicos y sociales y su gravedad depende de la existencia de un marco
regulatorio que evite la implementacion de practicas riesgosas y de informacion asimétrica por

parte de las entidades bancarias, de la supervision e intervencion oportuna por parte de las
autoridades encargadas, y de la transparencia con la que se maneje la administracion de una crisis
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financiera. Debido a las malas practicas y malas politicas adoptadas tanto en el Ecuador como en
el resto de paises de América Latina, hemos visto que el costo de los programas de
reestructuracion han sido sumamente elevados para la economia del pais y que en algunos casos
siguen sufriendo las consecuencias de los mismos hasta este momento.

Como recomendacion se podria decir que al tener las empresas calificadoras de riesgo un trabajo
tan delicado como el de poner la calificacion de riesgo a una entidad bancaria, esta deberia tomar
en cuenta todas las variables posibles que puedan afectar el buen funcionamiento del mismo, ya
que en el caso de las instituciones financieras que pertenecen a un grupo financiero, solo son
estudiados los indices financieros reportados por la institucion financiera y no se toman en cuenta
los indices del grupo en general, esto puede ocultar mucha informacion valiosa que afecte a la
entidad bancaria, ya que en ciertas ocasiones para evitar rebajas en su calificacion o pérdida de su
prestigio en el mercado, los bancos ocultan los problemas reales por los que estan pasando y los
convierten en algin instrumento financiero diferente para poder traspasar el problema a alguna
subsidiaria de su grupo y asi se crea una asimetria en la informacion, ya que solo los bancos
tienen informacion privilegiada que los inversionistas y el mercado en general no conocen.

Como se pudo observar en el marco empirico, la gran mayoria de veces, los indices del grupo
financiera diferenciaban mucho de los indices del banco privado por individual, esto quiere decir
que la realidad del grupo financiero en general es diferente y deberia analizarse al momento de
otorgar una calificacion de riesgo a una entidad. Para poder solucionar este inconveniente, la
Superintendencia de Compatfiias podria cooperar con la informacion financiera necesaria para que
en conjunto con la Superintendencia de Bancos puedan evaluar al grupo financiero en su
conjunto.

Finalmente, como recomendacion final, se debe implementar nuevas medidas para el control de
riesgo en los Grupos Financieros, entre estas podrian estar: una mayor diversificacion de los
productos que ofrecen y una mayor desconcentracion de los mismos, se debe establecer limites
operacionales, para no caer en un crecimiento demasiado rapido que amerite incurrir en procesos
riesgosos innecesarios, también se deberia equilibrar el portafolio de activos para asi reducir la
exposicion a ciertos tipos de riesgo de pérdidas y se deberia redistribuir el capital entre las
unidades operativas. Todos estos factores junto con una supervision y control por parte de las
entidades correspondientes le daria mucha mas seguridad al sistema financiero y podriamos saber
que los grandes grupos financieros que manejan la mayor parte financiera del pais, estan bajo un
buen manejo y una vigilancia eficiente por parte de la autoridades competentes.
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ANEXO 1
Detalle de las calificaciones de riesgo

Para las calificaciones globales de las instituciones financieras emisoras, las calificadoras de
riesgo utilizaran la siguiente escala:

e AAA: La situacion de la institucion financiera es muy fuerte y presenta muy buena
trayectoria de rentabilidad, lo cual se refleja en una excelente posicién en el mercado,
presenta muy buen acceso a sus mercados naturales de dinero y posee claras perspectivas
de estabilidad. Si existe debilidad o vulnerabilidad en algin aspecto de las actividades de
la institucion, ésta se atenta con las fortalezas de la organizacion.

e AA: La institucion es muy solida financieramente, tiene buenos antecedentes de
desempefio y no presenta aspectos débiles que se destaquen. Su perfil general de riesgo,
aunque bajo, no es tan favorable como el de las instituciones que se encuentran en la
categoria de mas alta calificacion.

e A.- La institucion es fuerte, tiene un historial s6lido financiero y es bien recibida en sus
mercados naturales de dinero. Es posible que existan algunos aspectos débiles, pero tiende
a recuperarse rapidamente. La probabilidad de que se presenten problemas significativos
es muy baja, aunque de todos modos tiene una tendencia mas alta que en el caso de las
instituciones con mayor calificacion.

e BBB.- Se considera una instituciéon con un buen crédito. Aunque son evidentes algunos
obstaculos menores, éstos no son serios y/o son perfectamente manejables a corto plazo.

e BB.- La institucién goza de un buen crédito en el mercado, sin deficiencias serias, aunque
las cifras financieras presentan por lo menos un area fundamental de preocupacion que le
impide obtener una calificacion mayor. Es posible que la entidad haya experimentado un
periodo de dificultades recientemente, pero no se espera que esa situacion se mantenga en
el largo plazo. Sin embargo, la capacidad de la institucion para afrontar imprevistos es
menor que la de organizaciones que reflejan mejores antecedentes operativos.

e B.- Aunque esta escala todavia se considera como crédito aceptable, la institucion tiene
algunas deficiencias significativas. Su capacidad para manejar un mayor deterioro esta
por debajo de la de instituciones con mejor calificacion.

e (.- Las cifras financieras de la institucion sugieren obvias deficiencias, muy
probablemente relacionadas con la calidad de los activos y/o de una mala estructuracion
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del balance. Hacia el futuro existe un considerable nivel de incertidumbre. Su capacidad
para soportar problemas inesperados adicionales es incierta.

e D.- La institucion tiene considerables deficiencias que probablemente incluyen
dificultades de fondeo o de liquidez. Existe un alto nivel de incertidumbre sobre si esta

institucion podra afrontar problemas adicionales.

e E.- La institucion afronta problemas muy serios y por lo tanto existe duda sobre si podra
continuar siendo viable sin alguna forma de ayuda externa, o de otra naturaleza”.

A las categorias descritas se pueden asignar los signos (+) o (—) para indicar su posicion relativa
dentro de la respectiva categoria.
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ANEXO 2
Tipos de entidades financiera ecuatorianas

Para cubrir con las distintas necesidades y preferencias de cada cliente, existen varios tipos de
entidades financieras para brindar distintas clases de servicios, entre estos tenemos:

e Banco Nacional de Fomento
El banco tiene por objeto principal el desarrollo intensivo de la economia, cuyo efecto promueve
y financia programas generales y proyectos especificos de fomento de la agricultura, la ganaderia,
la silvicultura, la industria y el comercio de materias y productos originarios del pais.

e Sociedades financieras privada
Las sociedades financieras privadas son instituciones bancarias que promueven la creacion de
empresas productivas mediante la captacion y canalizacion de recursos internos y externos de
mediano y largo plazos. Estas instituciones invierten de forma directa e indirecta.

Directa: Adquiriendo acciones o participaciones.
Indirecta: Otorgandoles créditos para su organizacion y desarrollo

e Mutualistas
Son instituciones financieras privadas, con finalidad social, cuya actividad principal es la
captacion de recursos al publico para destinarlos al financiamiento de vivienda, construccion y
bienestar familiar de sus asociados.

e Cooperativas de ahorro y crédito
Son instituciones financieras de economia popular y solidaria, que realizan intermediacion
financiera con sus socios y con clientes. Son de propiedad de sus socios y controlados
democraticamente por estos. Pueden ser de Primer o Segundo Piso; las de Primer Piso realizan
intermediacion financiera con personas naturales o personas juridicas; las de Segundo Piso
pueden realizar intermediacion financiera con Cooperativas de ahorro y crédito de primer piso,
sean o no socias.

e Compaiiias de tarjeta de crédito
Son aquellas que proporcionan crédito a un consumidor a través de una tarjeta de crédito. Estas
pueden ser bancos, uniones de crédito o asociaciones de ahorros y préstamos, y tiendas como

almacenes de departamentos o compaiiias de gasolina.

e Corporacion Financiera Nacional
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La Corporacion Financiera Nacional es una instituciéon financiera publica, auténoma, con
personeria juridica, técnica, moderna, agil y eficiente que, estimula la modernizacion y el
crecimiento de todos los sectores productivos y de servicios, apoyando una nueva cultura
empresarial, orientada a lograr mejores niveles de eficiencia y competitividad

e Banco Ecuatoriano de la Vivienda
Se encarga de atender el mercado hipotecario y financiero que cubre las demandas de vivienda de
interés social para esto cuenta con recursos de las instituciones financieras.

Todas estas instituciones estan sometidas a la vigilancia y control de la Superintendencia de

Bancos y normas de solvencia y prudencia financiera y de contabilidad, que dispongan la Ley y
la Superintendencia.
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ANEXO 3

Efectos economicos de la nueva Constitucion Politica del Ecuador aprobada en septiembre
del 2008

A diferencia de lo que sucedia con la Constitucion Politica expedida en el afio 1998, en la cual en
el articulo 242 se establecian los principios generales bajo los cuales se desarrollaria le economia,
al estipular “La organizacion y el funcionamiento de la economia responderan a los principios de
eficiencia, solidaridad, sustentabilidad y calidad, a fin de asegurar a los habitantes una existencia
digna e iguales derechos y oportunidades para acceder al trabajo, a los bienes y servicios: y a la
propiedad de los medios de produccion”, la Constituciéon actual expresamente, al normar el
sistema econémico no ha mencionado estos principios; sin embargo ha recogido muchos de ellos
al momento que se desarrollan las diferentes instituciones juridicas tales como la propiedad, el
trabajo, etc.

Es interesante observar como se ha recogido a las disposiciones que norman el sistema
economico bajo un capitulo denominado “Soberania Econémica”, de tal forma que expresamente
se determina que es una clara atribucion estatal, independiente de la relacion que el Estado
mantenga con sus similares, la determinacion de las pautas bajo las cuales se desarrollara nuestra
economia.

A diferencia de lo que sucedia con la Constitucion anterior, el articulo 83 de la Constitucion
actual dice que “El sistema econémico es social y solidario; reconoce al ser humano como sujeto
y fin; propende a una relaciéon dinamica y equilibrada entre sociedad, Estado y mercado, en
armonia con la naturaleza; y tiene por objetivo garantizar la produccion y reproduccion de las
condiciones materiales e inmateriales que posibiliten el buen vivir”; disposicion en la que fueron
introducidos otros conceptos antes inexistentes al marco general de nuestro sistema econdomico. A
mi modo de ver la introduccion del concepto de una economia social fundamentada en las
necesidades del ser humano como tal es un avance importante, ya que toda politica no solo
economica debe estar encaminada a maximizar los beneficios que el ser humano pueda obtener.
Creo que el tomar al ser humano como sujeto de la politica y como fin al mismo tiempo
claramente nos da la pauta que toda decisién a ser tomada en el seno del gobierno va a estar
encaminada a satisfacer los requerimientos del pueblo asi estas se vayan en contra de la realidad
macroeconémica del pais.

Por otro lado, el pretendido equilibrio entre “sociedad, Estado y mercado, en armonia con la
naturaleza” que debe guardar el sistema econdmico ha sido uno de los sustentos para que sean
reconocidos un sinnimero de nuevos derechos en la Constitucion tales como los de la naturaleza.
Si bien esta frase puede tener una gran repercusion filosofica corre el riesgo de simplemente ser
declarativa.
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Una diferencia muy importante de nuestra constitucion actual frente a las anteriores
Constituciones es que en ésta se habla de que existird la organizacidn econdémica publica,
privada, mixta, popular y solidaria, mientras que antes Unicamente se hablaba de publica y
privada. Con la inclusion de estos dos nuevos conceptos “popular y solidaria”, a mi modo de ver
se pretende extraer del sistema financiero tradicional a algunos conceptos y sectores como son los
cooperativistas, asociativos y comunitarios, al parecer con el fin de fortalecerlos y de que sirvan
de medio para que quienes no pueden acceder al sistema financiero tradicional tengan otras vias
de acceso al financiamiento y la crédito. Es necesario sefialar que en la Constituciéon que fue
emitida en el afio de 1998 en los articulos 245 y 246 si fueron incluidos criterios para determinar
la organizacion econdmica; asi se decia que las empresas podian ser “en cuanto a sus formas de
propiedad y gestion, podran ser privadas, publicas, mixtas y comunitarias o de autogestion. El
Estado las reconocerd, garantizard y regulard”. En esta linea se aprecia que con la reforma de
nuestra Constitucion actual los regimenes es de organizacion ya no solo se circunscriben a la
asociatividad en razon de la propiedad de las compaiiias, sino a un concepto mucho mas amplio.
Otra diferencia que se aprecia es la sustitucion de conceptos de organizaciones “comunitarias o
de autogestion” a sistemas de organizacion popular y solidaria.

Finalmente, en lo concerniente al articulo 283 de la Constitucidon actual se recoge el fin
primordial de todo el sistema que es el buen vivir; lo que a mi modo de ver, por la amplitud que
tiene, permite adecuar todo tipo de medida a este precepto.

Con relacion a los objetivos de la economia el articulo 243 de la Constitucion anterior estipulaba
que:

Seran objetivos permanentes de la economia:

1. El desarrollo socialmente equitativo, regionalmente equilibrado, ambientalmente
sustentable y democraticamente participativo.

2. La conservacion de los equilibrios macroecondémicos, y un crecimiento suficiente y
sostenido.

3. El incremento y la diversificacion de la produccion orientados a la oferta de bienes y
servicios de calidad que satisfagan las necesidades del mercado interno.

4. La eliminacion de la indigencia, la superacion de la pobreza, la reduccion del desempleo y
subempleo; el mejoramiento de la calidad de vida de los habitantes, y la distribucion
equitativa de la riqueza.

5. La participacion competitiva y diversificada de la produccion ecuatoriana en el mercado
internacional”.
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Con relacion a estos objetivos planteados, al parecer tras la reforma a la Constitucion los
contenidos en los numerales 2, 3 y 5 fueron eliminados como objetivos de nuestra economia y
sustituidos por otros. El articulo 284 de nuestra Constitucion actual determina como objetivos
fundamentales ya no de la economia sino de la politica econdmica a:

a. Asegurar una adecuada distribucion del ingreso y de la riqueza nacional.

b. Incentivar la produccion nacional, la productividad y competitividad sistémica, la
acumulacion del conocimiento cientifico y tecnologico, la insercion estratégica en la
economia mundial y las actividades productivas complementarias en la integracion regional.

c. Asegurar la soberania alimentaria y energética.

d. Promocionar la incorporacion del valor agregado con maxima eficiencia, dentro de los limites
biofisicos de la naturaleza y el respeto a la vida y a las culturas.

e. Lograr un desarrollo equilibrado del territorio nacional, la integracion entre regiones, en el
campo, entre el campo y la ciudad, en lo econdmico, social y cultural.

f. Impulsar el pleno empleo y valorar todas las formas de trabajo, con respeto a los derechos
laborales.

g. Mantener la estabilidad econémica, entendida como el méximo nivel de produccion y empleo
sostenibles en el tiempo.

h. Propiciar el intercambio justo y complementario de bienes y servicios en mercados
transparentes y eficientes.

i.  Impulsar un consumo social y ambientalmente responsable”.

Con la implementacion de estos objetivos fueron introducidos otros conceptos tales como la
adecuada redistribucion de la riqueza, la soberania alimentaria y energética, el respeto a la vida y
a las culturas, la integracion regional interna, Impulsar un consumo social y ambientalmente, etc.

A diferencia de nuestra Constitucion actual la anterior estipulaba entre sus disposiciones las
obligaciones del Estado frente al sistema econdémico mismas que eran:

1. Garantizar el desarrollo de las actividades econdmicas, mediante un orden juridico e
instituciones que las promuevan, fomenten y generen confianza. Las actividades
empresariales publica y privada recibirdn el mismo tratamiento legal. Se garantizaran la
inversion nacional y extranjera en iguales condiciones.

2. Formular, en forma descentralizada y participativa, planes y programas obligatorios para
la inversion publica y referencial para la privada.

3. Promover el desarrollo de actividades y mercados competitivos. Impulsar la libre
competencia y sancionar, conforme a la ley, las practicas monopdlicas y otras que la
impidan y distorsionen.

4. Vigilar que las actividades econdmicas cumplan con la ley y Regularlas y controlarlas en
defensa del bien comun. Se prohibe el anatocismo en el sistema crediticio.
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10.

11.

Crear infraestructura fisica, cientifica y tecnologica; y dotar de los servicios basicos para
el desarrollo.

Emprender actividades econdmicas cuando lo requiera el interés general.

Explotar racionalmente los bienes de su dominio exclusivo, de manera directa o con la
participacion del sector privado.

Proteger los derechos de los consumidores, sancionar la informacion fraudulenta, la
publicidad enganosa, la adulteracion de los productos, la alteracion de pesos y medidas, y
el incumplimiento de las normas de calidad.

Mantener una politica fiscal disciplinada; fomentar el ahorro y la inversion; incrementar y
diversificar las exportaciones y cuidar que el endeudamiento publico sea compatible con
la capacidad de pago del pais.

Incentivar el pleno empleo y el mejoramiento de los salarios reales, teniendo en cuenta el
aumento de la productividad, y otorgar subsidios especificos a quienes los necesiten”.
Actualmente no se ha recogido en lo referente al sistema econdmico este tipo de
obligaciones por parte del Estado.
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ANEXO 4
Efectos econdmicos y principios de la Ley General de Instituciones Financieras

Durante la década de los 90 la economia ecuatoriana enfrentaba grandes problemas de solvencia
y liquidez, lo cual los obligo a tomar medidas de reestructuracion del sistema financiero, para lo
cual se tomd como objetivo implementar un programa de estabilizacion, que frene de cierta
manera la tendencia inflacionaria del pais y trate de estabilizar el tipo de cambio. Esta estrategia
sin embargo, desalent6 la inversion y el crecimiento econdmico. Entre las principales politicas
que se aplicaron fue el manejo del tipo de cambio como ancla nominal, para poder controlar,
entre otras cosas, la devaluacion de la moneda, la inflacion y las tasas de interés. Estos programas
de reestructuracion requirieron de fuertes ajustes monetarios y de la implementaciéon un nuevo
marco institucional, legal y regulatorio para las instituciones financieras.

Estos acontecimientos dieron como resultado la creacion de varias leyes que ayuden a sustentar
los nuevos cambios estructurales por los que estaba atravesando la economia del pais. En 1993 se
cre6 la Ley del Mercado de Valores, la cual tenia como objetivo establecer un mercado de valores
que promueva la desintermediacion financiera y ayude a canalizar los recursos hacia actividades
productivas. Para 1994, se habian creado dos leyes, entre las cuales estaba la Ley del Régimen
Monetario, que tenia como prioridad dar un mejor funcionamiento al Banco Central, que cuente
con una mayor autonomia, y que tenga la capacidad suficiente para controlar los agregados
monetarios. Por otro, lado se limito los financiamientos del Banco Central a las instituciones
financieras, dejandolos solo para situaciones de excepcion.

Otra ley que se cre6 conjuntamente fue la Ley General de Instituciones Financieras, esta siendo la
mas importante para el sector bancario, pretendia establecer un marco regulatorio suficiente para
constituir instituciones financieras fuertes y capaces de participar en todos los mercados
financieros y permitid6 una nueva orientacion de los intermediarios hacia una multibanca,
concediéndoles una mayor libertad en el mercado, pero con una supervision mucho mas estricta,
que obedezca a normas de solvencia y prudencia financiera de caracter internacional, tratando de
seguir los lineamientos establecidos por el Comité de Basilea, para asi de esta manera seguir la
linea en las que se encontraban los paises latinoamericanos y darles mas herramientas para poder
adaptarse rapidamente ante la modernizacion de los mercados financieros en el exterior. Entre los
principales requisitos que se implementaban estaban los de capitalizacion, constantes sistemas de
calificacion de la calidad de activos de las entidades bancarias, y limites para prevenir y
supervisar la exposicion a otros posibles riesgos del mercado. Sin embargo, la principal politica a
aplicarse fue la del Patrimonio Técnico, que se fundamentaba en una combinacion de la solvencia
que debia mantener el banco con respecto al riesgo de sus activos.
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Otro de los principales objetivos de la Ley de Instituciones Financieras era el implementar
politicas mas cémodas y liberales para la entrada y salida de las instituciones financieras,
formando asi, un sector financiero altamente competitivo, con informacion clara y transparente al
mercado, fomentando una administracion mucho mas eficiente, que genere una mayor variedad
de productos financieros que generen mayores procesos de integracion econémica. Esta ley, no se
fundamentaba en evitar las quiebras del sector bancario, sino trataba de que cualquier problema
que se dé en el sistema financiero altere lo menos posible a la economia en general.

Por otro lado, esta Ley proporcioné mayores politicas de supervision y control, creando una
mayor precision en el marco regulatorio y de competencia para la Superintendencia de Bancos y
Seguros, con el fin de conformar un mejor ordenamiento institucional en base a la conformacion
de la Junta Bancaria, la cual tiene como deber fijar, supervisar y controlar las politicas que se
apliquen para el sector financiero.
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ANEXO 5

Evolucion de las calificaciones de los bancos privados ecuatorianos

Calificaciones Bancos Privados Ecuatorianos 2002

INSTITUCION
FINANCIERA

BANCOS PRIVADOS
Banco Amazonas S.A.

Banco del Austro S.A.
Banco Bolivariano S.A.
Banco Centro Mundo S.A.
Citibank N.A.

Banco Cofiec S.A.

Banco Comercial de Manabi
S.A.

Banco Solidario S.A.
Banco de Guayaquil S.A.
Banco Internacional
Banco del Litoral S.A.
Lloyds Bank Ltd.

Banco de Loja S.A.
Banco de Machala S.A.

M.M. Jaramillo Arteaga S.A.

Banco del Pacifico S.A.
Banco Pichincha C.A.

Banco Produbanco S.A.

Banco General Rumifiahui

Banco Sudamericano S.A.

Banco Territorial S.A.

Unibanco

CALIFICADORA 31 Dic.
DE RIESGO 2001

Bank Watch Ratings BB
Ecuability S. A. BBB +
Bank Watch Ratings AA
Pcr Pacific S. A. A -
Bank Watch Ratings AAA -
Bank Watch Ratings BB -
Ecuability S. A. A+
Bank Watch Ratings BBB
Humphreys S. A. AA +
Bank Watch Ratings AA
Humphreys S. A. A -
Bank Watch Ratings AAA -
Bank Watch Ratings A+
Ecuability S. A. A
Bank Watch Ratings BBB -
Bank Watch Ratings D
Bank Watch Ratings AA -
Bank Watch Ratings AA +
Bank Watch Ratings BBB +
Humphreys S. A. BBB +
Humphreys S. A. BBB -
Bank Watch Ratings A+

31 Mar.
2002

BB

BBB
AA +

A -

A+

BBB -
BB-

AA +
BBB +

BBB +
BBB -

A+

30 Jun.

2002

BB

BBB
BB-
AA-
AA+
BBB +

BBB
BBB -

A+

30 Sep.

2002

BBB
BB-
AA-
AA+
BBB+

BBB
BBB

A+

31 Dic.
2002

BBB

BB +
BBB +
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Calificaciones Bancos Privados Ecuatorianos 2003

INSTITUCION
FINANCIERA

Banco Amazonas S.A.
Banco del Austro S.A.
Banco Bolivariano S.A.
Banco Centro Mundo S.A.
Citibank N.A.

Banco Cofiec S.A.

Banco Comercial de

Manabi S.A.

Banco Solidario S.A.
Banco de Guayaquil S.A.
Banco Internacional
Banco del Litoral S.A.
Lloyds Bank Ltd.

Banco de Loja S.A.
Banco de Machala S.A.

M.M. Jaramillo Arteaga

Banco de los Andes
Banco del Pacifico S.A.
Banco Pichincha C.A.
Banco Produbanco S.A.
Banco General Rumifahui
Banco Sudamericano S.A.
Banco Territorial S.A.

Unibanco

FIRMA Al
CALIFICADORA DE 31 Mar.
RIESGO A DIC. 2003 2003

BANCOS PRIVADOS
Ecuability S. A. A-
Ecuability S. A. A
Bank Watch Ratings AA
Pcr Pacific S. A. A
Bank Watch Ratings AAA -
Ecuability S. A. BB -
Ecuability S. A. A
Pcr Pacific S. A. A-
Humphreys S. A. AA +
Bank Watch Ratings AA
Humphreys S. A. A
Bank Watch Ratings AAA -
Bank Watch Ratings A+
Ecuability S. A. AA
Humphreys S. A. A
Ecuability S. A. *
Ecuability S. A. BBB
Bank Watch Ratings AA -
Bank Watch Ratings AA +
Bank Watch Ratings BBB
Pcr Pacific S. A. BB +
Humphreys S. A. BBB +
Bank Watch Ratings AA-

Al
30 Jun.
2003

BBB +

AA +
BBB

BB +
BBB +

Al
30 Sept.
2003

BBB +

AA +
BBB

kk

BBB +

Al
31 Dic.
2003

A+

BBB
BBB +

AA +
BBB

sk

BBB +
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Calificaciones bancos privados ecuatorianos 2004

INSTITUCION
FINANCIERA

Banco Amazonas S.A.
Banco del Austro S.A.

Banco Bolivariano S.A.
Banco Centro Mundo S.A.

Citibank N.A.
Banco Cofiec S.A.

Banco Comercial De Manabi
S.A.

Banco Solidario S.A.
Banco de Guayaquil S.A.
Banco Internacional
Banco del Litoral S.A.
Lloyds Bank Ltd.

Banco de Loja S.A.
Banco de Machala S.A.

M.M. JARAMILLO
ARTEAGA S.A.

Banco de los Andes
Banco del Pacifico S.A.

Banco Pichincha C.A.

Banco Procredit S.A.
Banco Produbanco S.A.
Banco General Rumifahui
Banco Sudamericano S.A.
Banco Territorial S.A.

Unibanco
Delbank

Ecuability S. A.

FIRMA Al
CALIFICADORA DE 31 Mar.
RIESGO A
DICIEMBRE 2004 2004
BANCOS PRIVADOS
Ecuability S. A. A
Ecuability S. A. A
Bank Watch Ratings AA+
Pcr Pacific S. A. / A
Humphreys S. A.
Bank Watch Ratings AAA -
Ecuability S. A. BB -
Ecuability S. A. A
Pcr Pacific S. A. A
Humphreys S. A. AA +
Bank Watch Ratings AA+
Humphreys S. A. A
Bank Watch Ratings AAA -
Pcr Pacific S. A. A+
Ecuability S. A. AA
Humphreys S. A. A+
Ecuability S. A. BBB
Ecuability S. A. A -
e tiieSa AR AA
Bank Watch Ratings <
Bank Watch Ratings AA +
Bank Watch Ratings BBB
Pcr Pacific S. A. B
Humphreys S. A. BBB +
Bank Watch Ratings AA -

Al
30 Jun.
2004

BBB
A-
AA-/

AA +
BBB

BBB +

Al
30 Sept.
2004

A+

AA+

A****

AA +
BBB

BBB +

Al
31 Dic.
2004

A+

AA+

A/ A+

BB -

AA +
AA+

A+
AA+

BBB+
A+
AA/

AA +
BBB

BBB +

BBB
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Calificaciones bancos privados ecuatorianos 2005

INSTITUCION FINANCIERA FIRMA Al
BANCOS PRIVADOS CALIFICADORA DE 31 Mar.
RIESGO 2005
A DICIEMBRE 2005 (1)
Banco Amazonas S.A. Ecuability S. A. A+
Banco Bolivariano S.A. Bank Watch Ratings AA+
A/
Banco Centro Mundo S.A. Humphreys S. A. At
Banco Cofiec S.A. Ecuability S. A. BB -
Banco Comercial De Manabi S.A. Ecuability S. A. A
Banco de Guayaquil S.A. Humphreys S. A. AA +
Banco de Loja S.A. Pcr pacific S. A. A+
BBB
Banco de los Andes Ecuability S. A. N
Banco de Machala S.A. Ecuability S. A. AA+
Banco del Austro S.A. Ecuability S. A. A
Banco del Litoral S.A. Humphreys S. A. A+
Banco del Pacifico S.A. Ecuability S. A. A+
o Bank Watch Ratings / AA/
B Pichincha C.A.
anco Pichincha C Per Pacific S.A. AA
Delbank Ecuability S. A. BBB
Banco General Rumifahui Bank Watch Ratings BBB
Banco Internacional Bank Watch Ratings AA+
Banco Procredit S.A. Bank Watch Ratings A
Banco Produbanco S.A. Bank Watch Ratings AA +
o Ecuability S. A./ Pcr A+/
Banco Solidario S.A. Pacific S. A. A
Banco Sudamericano S.A. Pcr Pacific S. A. B
Banco Territorial S.A. (2) Ecuability S. A. fBB
AAA
Citibank N.A. Bank Watch Ratings
AAA
Lloyds Bank Ltd. Bank Watch Ratings

Banco M.M. Jaramillo Arteaga
S.A.

Unibanco Bank Watch Ratings

Humphreys S. A.

z

z

Al
30 Jun.
2005

A+

AA+

A+

BB -
A
AA +
A+

BBB

AA+

A+
A+
AA/

BBB
BBB
AA+

AA +

A+/A

Al
30 Sept.
2005

AA-
AA+

A

BB -
A
AA +
A+

BBB

AA+

A+
A+

AA/
AA+

BBB
BBB

Al
31 Dic.
2005

AA-
AA+

BBB

AA+

A+
AA -

AA/
AA+

BBB
BBB+
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Calificaciones bancos privados ecuatorianos 2006

INSTITUCION
FINANCIERA
BANCOS PRIVADOS

Banco Amazonas S.A.
Banco Bolivariano S.A.

Banco Centro Mundo S.A.
Banco Cofiec S.A

Banco Comercial De Manabi
S.A.

Banco de Guayaquil S.A.

Banco de Loja S.A.
Banco de los Andes
Banco de Machala S.A.
Banco del Austro S.A.
Banco del Litoral S.A.
Banco del Pacifico S.A.

Banco Pichincha C.A.
Delbank (2)

Banco General Rumifahui (3)

Banco Internacional S.A.
Banco Procredit S.A.

Banco Produbanco S.A.(4)

Banco Solidario S.A.

Banco Sudamericano S.A.

Banco Territorial S.A.

Citibank N.A.

Lloyds Bank Ltd.

Banco M.M. Jaramillo
Arteaga S.A.

FIRMA
CALIFICADORA DE
RIESGO
A DICIEMBRE 2006 (1)

Ecuability S. A.

Bank Watch Ratings / Pcr
Pacific S. A.

Humphreys S. A.
Humphreys S. A

Ecuability S. A.

Humphreys s. A.

Pcr Pacific S. A.
Humphreys S. A.
Ecuability s. A.
Ecuability S. A.
Humphreys S. A.
Ecuability S. A.

Bank watch ratings /
Pcr Pacific S.A.

Humphreys S. A..
Bank Watch Ratings

Bank Watch Ratings / Pcr
Pacific S. A

Bank Watch Ratings

Bank Watch Ratings / Pcr
Pacific S. A.

Pcr Pacific S. A./
Ecuability S. A.

Pcr Pacific S. A.
Ecuability S. A.

Bank Watch Ratings

Bank Watch Ratings

Humphreys S. A.

Al 31
Marzo
2006

AA-

AA+

BB -

AA -
BBB
AA+

A+
AA -

AA/
AA+

BBB
BBB

AA+

AA +

A/
A+

: £ 2z

Al 30
Junio
2006

AA-

AA+

BB -

AA -

AA+

A+
AA -

AA/
AA+

BBB

A-/ A-

AA+

AA +

A/ A+

;-

<

Al 30
Sept.
2006

AA-
AA+/

A -
BB -

AA -

AA+

A+

AA+

AA+
BBB

A-/ A-

AA+/

AA +

A/ A+

-

<

Al 31
Dic.
2006

AA-

AA+

BB -

A+

AA -

AA+
A+
A+

AA+

AA+
BBB

A -

AA+
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Unibanco Bank Watch Ratings AA AA AA AA
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