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Resumen

Esta investigacion analiza la relacion territorial entre la inseguridad y la morosidad en el sistema financiero
ecuatoriano durante 2023—-2025. Se utilizaron datos mensuales provinciales para la banca privada y para las
cooperativas de ahorro y crédito (segmentos 1, 2 y 3 y mutualistas). La inseguridad se midié mediante un indice
sintético construido con homicidios, extorsion, secuestro, privacion arbitraria de la libertad y secuestro extorsivo.
La estimacion se realizé mediante modelos dinamicos System GMM con tres especificaciones: contemporanea,
rezagada un mes y promedio mévil de tres meses. Los resultados evidencian persistencia temporal de la
morosidad. Los coeficientes de la morosidad rezagada oscilaron entre 0,52 y 0,55 en banca privada y entre
0,76 y 0,79 en el sector financiero popular y solidario. El indice de inseguridad no fue significativo al 5% en
ninguna especificacion global y los delitos individuales tampoco mostraron significancia estadistica. Las
correlaciones exploratorias revelaron asociaciones positivas, negativas y no significativas segun provincia y tipo
de entidad. Aunque las pruebas AR (2) fueron favorables, las pruebas Sargan/Hansen rechazaron la validez
conjunta de los instrumentos, por lo que los resultados deben interpretarse con cautela y no como evidencia
causal definitiva sobre el efecto global de la inseguridad.

Palabras clave: Morosidad financiera (JEL: G21); inseguridad territorial (JEL: K42); System GMM (JEL: C33);
banca privada (JEL: G21); sector financiero popular y solidario (JEL: G23).

Abstract

This study examines the territorial relationship between insecurity and loan delinquency in Ecuador’s financial
system during 2023—-2025. Monthly provincial data were used for private banks and for credit unions in segments
1, 2, and 3, together with mutual associations. Insecurity was measured through a composite index constructed
from homicide, extortion, kidnapping, arbitrary deprivation of liberty, and extortive kidnapping indicators.
Dynamic System GMM models were estimated under three specifications: contemporaneous insecurity,
insecurity lagged by one month, and a three-month moving average. The results show temporal persistence of
delinquency in both financial subsystems. The coefficient of lagged delinquency ranged from 0.51 to 0.55 in
private banking and from 0.76 to 0.79 in the popular and solidarity financial sector. The insecurity index was not
statistically significant at the 5% level in any global specification, and individual crime indicators were also
insignificant. Exploratory correlations revealed positive, negative, and non-significant associations across
provinces and institutional types. Although the AR (2) tests were favorable, the Sargan/Hansen tests rejected
the joint validity of the instruments. Therefore, the findings should be interpreted cautiously and not as definitive
causal evidence regarding the global effect of insecurity on loan delinquency within the analyzed period and the
estimated dynamic panel specifications overall.

Keywords: Loan delinquency (JEL: G21); territorial insecurity (JEL: K42); System GMM (JEL: C33); private
banking (JEL: G21); popular and solidarity financial sector (JEL: G23)



Introduccion

La inseguridad es un fendmeno que comprende violencia letal, delitos contra las personas, delitos patrimoniales
y formas de cohesion econdmica que alteran en la vida cotidiana, la movilidad, el uso de espacio y la actividad
economica (Pérez et al., 2024). De acuerdo con la clasificacion internacional de delitos de la oficina de las
Naciones Unidas contra la droga y el delito (UNODC) (2023), la violencia letal constituye una de las expresiones
mas visibles y se refiere a los homicidios intencionales; los delitos contra las personas que incluyen agresiones,
secuestros y amenazas; los delitos patrimoniales que abarcan robos, hurtos y otros afectaciones sobre bienes
y recursos; y las formas de cohesion econdmica que comprenden practicas como la extorsion, el cobro de
“vacunas” y otras exigencias ilicitas que inciden de manera directa sobre ingresos y gastos.

En América Latina y el Caribe, el InSigth crime (2025) reporté que al menos 121.695 personas fueron
asesinadas en la region durante el 2024, y que la tasa mediana de homicidios se ubicé alrededor de 20,2% por
cada 100,000 habitantes, un nivel similar al observado en 2023. En 2024, los aumentos mas notorios de la tasa
de homicidios se concentraron en el Caribe, con casos destacados como Surinam con mas de 382,3% y
Barbados con mas de 138,0%. En América Latina, Peru figuré entre los paises con incrementos, con una
variaciéon mayor de 35,9%. Al mismo tiempo, varios paises latinoamericanos registraron reducciones en sus
tasas de homicidio. Honduras presentd una disminucion del 26,5%, El Salvador de 20,8% y Bolivia del 16,7%,
mientras que Brasil y Paraguay, mostraron descensos mas moderados, de 5,4% y 5,3%, respectivamente. No
obstante, el balance regional mantuvo focos de violencia, asociado a pandillas, mercados, ilegales, trafico de
armas y disputa territoriales. La inseguridad de regional es un fendmeno heterogéneo, con intensidad distintas
entre subregiones y con vinculos recurrentes con economias criminales (Cavalari et al., 2025).

La composicion de los homicidios también mostré diferencias entre el continente americano y el promedio
mundial. La UNODC (2023), indico que el 50% de los homicidios en el continente americano estuvieron
conectados con crimen organizado, frente a 24% a escala global. Esta diferencia sugiere que, en la regién, una
fraccion mayor de la violencia letal se relaciond con disputas entre grupos, criminales, pandillas, mercados,
ilicitos y control territorial. En consecuencia, el analisis de la inseguridad regional requiere ir mas alla del conteo,
agregado de homicidios y considerar el peso que tienen las estructuras criminales en la produccion de violencia,
asi como los efectos que estas generan sobre movilidad, empleo, comercio, uso del tiempo e ingresos de
hogares y pequefias unidades econdmicas (UNODC, 2023).

El Banco Interamericano de Desarrollo (BID)(2024), sefal6 que, para 22 paises de América Latina y el Caribe,
los costos directos del crimen y la violencia representaron 3,44% del Producto Interno Bruto (PIB) en 2022;
dentro de esa cifra, los costos privados correspondieron a 1,6% del PIB, los costos publicos a 1,08% y las
pérdidas de capital humano a 0,76%. Esta aproximacion permitio tratar la inseguridad, no solo como un conjunto
de delitos consumados, sino también como un entorno que generd gasto en seguridad por parte de empresas
y hogares, asi como un gasto publico en la prevencion del delito, con efectos sobre individuos, empresas y
gobiernos (Pérez et al., 2024).

Pérez et al. (2024) y Goldberg et al. (2014) senalaron que el crimen y la violencia, alteraron, decisiones de
inversion, funcionamiento, proteccién y permanencia en determinadas actividades o territorios. Para América
Latina y el Caribe, estos autores reportaron que las firmas destinaron, um promedio del 1,9% de sus ventas
anuales, a gastos de seguridad, y que, cerca de un tercio identificé al crimen como un obstaculo para sus
operaciones. En Ecuador, Goldberg et al. (2014) mostraron que los costos directos de seguridad representaron
1,2% de las ventas anuales y que las pérdidas por robo y vandalismo equivalieron a 0,4% de las ventas. En el
caso de las personas y los hogares, la inseguridad, también afecto, horarios, desplazamientos, continuidad de



actividades y gasto preventivo, lo que vinculo el problema de seguridad con el comportamiento econémico
cotidiano (Banco Mundial, 2017)".

El sistema financiero cumple una funcion de intermediacion entre los agentes con excedentes de recursos y
agentes con necesidades de financiamiento, por lo que su desempeno incide de forma directa sobre la
economia real a través de la movilizacién del ahorro, la asignacién del crédito y el financiamiento del consumo
y la inversién (Superintendencia de Bancos, 2025). El banco mundial (2012), sefala que los sistemas
financieros facilitan la movilizacién de recursos, la asignacion del capital, la administracién del riesgo y el
intercambio de bienes y servicios, mientras que el Banco de Pagos Internacionales (BIS) (2019) ha destacado
que las condiciones de los balances bancarios influyen sobre la oferta de crédito y, con ello, sobre la actividad
econémica de hogares y empresas. La morosidad se constituye un indicador relevante de la calidad de la
cartera crediticia, ya que expresa la proporcion de los créditos improductivos? en relacion con la cartera total
(Superintendencia de Bancos, 2025).

Alfaro et al. (2010) encontraron que el ingreso familiar en Chile constituyd el predictor mas consistente del
incumplimiento tanto en deuda hipotecaria como en deuda de consumo. El mismo estudio mostré que la relacion
de servicio de la deuda fue relevante para explicar el incumplimiento en la deuda de consumo. Este indicador
mide la proporcién del ingreso del lugar destinado al pago de obligaciones financieras; por ello, un aumento de
esta relacion implica una mayor carga financiera y una menor capacidad para absorber reducciones de ingreso
o gastos imprevistos. La inseguridad alterd ingresos, empleo, continuidad de actividades o gastos corrientes,
también pudo incidir sobre la capacidad de pago de hogares y prestatarios (Banco Mundial, 2017).

En Ecuador, el Ministerio del Interior (2025) explicé que la extorsion, el secuestro extorsivo, el cobro de
“vacunas”, los robos, violentos y otras formas de cohesién econdmica, afectaron de manera directa la
circulacion de dinero, bienes y decisiones de gasto. El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) (2024) mostré
que la extorsién operé6 como una extraccién de renta sobre hogares, comerciantes y pequenas unidades
econémicas, mediante pagos, coercitivos, amenazas o costos de proteccion. Cuando una parte del ingreso se
destina a cubrir pérdidas, proteccion o pagos ilicitos, disminuye el margen disponible para atender obligaciones
crediticias. En ese sentido, la conexion entre inseguridad y morosidad no depende unicamente de homicidios,
sino también de delitos que afectan la forma inmediata la liquidez (BID, 2024).

La inseguridad present6 una distribucion territorial diferenciada en Ecuador. Guevara et al. (2025), con
informacion de 218 cantones para el periodo 2015 — 2021, identificaron clusteres, espaciales de criminalidad,
“islas de crimen” y efectos de contagio territorial. El estudio también reporté que, en 2021, la tasa nacional de
homicidios alcanzo6 el 12,05 por cada 100.000 habitantes y qué varios cantones de la costa y de frontera
superaron 30 homicidios por 100,000 habitantes. Ademas, incorpor¢ la variable serious complaints, que agrupé
denuncias graves relativas a extorsién, cobro, ilegal de dinero, crimen organizado, lavado de activos, secuestro
para obtener rescate, trafico, ilicito de armas, trafico de sustancias y trata de personas (Guevara et al., 2025).

El Observatorio Ecuatoriano de Crimen Organizado (OECOQO) y la Pan American Development Foundation
(PADF) registraron durante el primer semestre de 2025, 4.619, homicidios intencionales en el pais y una tasa
del 25,51 por cada 100.000 habitantes. A nivel provincial, las tasas mas altas correspondieron a Los Rios, con
61,32 de homicidios por cada 100.000 habitantes y 600 casos; Guayas, con 47,81, y 2.289 casos; El Oro, con
42,10y 317 casos; Orellana con 34,69 y 68 casos; Manabi con 33,12 y 568 casos; Sucumbios, con 32,82 y 46
casos y Esmeraldas con 31,06 y 188 casos. Estas provincias se ubicaron, principalmente en la Costa, la
Amazonia y zonas de articulacién fronteriza y logistica del pais. Ademas, Guayas concentrd, cerca de la mitad

' Los resultados sobre afectacién econémica de las firmas provinieron de los trabajos de Perez et al. (2024) y Goldberg et al. (2014),
elaborados a partir de informacién de las encuestas Enterprise Surveys y Compete Caribbean para América Latina y el Caribe.

2 Los créditos improductivos son aquellos préstamos cuyo comportamiento de pago se ha deteriorado y que, por tanto, dejan de generar el
flujo normal esperado para la entidad financiera; en términos operativos, comprenden la cartera venciday la cartera que no devenga
intereses.



de los homicidios, registrados en el periodo, al reunir 2.289 de los 4.619 casos contabilizados a nivel nacional
(OECO y PADF, 2025).

Entre 2022 y 2025 la extorsion se consolido en Ecuador como una de las expresiones mas visibles de la
cohesién econdmica asociada al crimen organizado. El Ministerio del Interior (2025) reportd que los casos de
extorsion pasaron de 8.399 en 2022 a 23.087 en 2024, lo que equivale a un incremento acumulado de 174,9%.
Hasta mayo de 20252, se contabilizaron 6.436 casos. El mismo informe sefialé que la extorsion, junto con el
secuestro y el secuestro extorsivo, mantuvieron una vinculacién directa o conexa con el fortalecimiento de
estructuras armadas organizadas. En la misma linea, el Observatorio Ecuatoriano de Crimen Organizado (2025)
indico que este delito operé como una fuente de financiamiento y como un mecanismo de control territorial,
mediante practicas como el cobro de “derecho de piso”, las amenazas y otras formas de presién sobre
actividades economicas y vida cotidiana. En este contexto, la extorsion puede ser tratada como una forma de
inseguridad con incidencia econémica directa, en la medida en que afecté ingresos, liquidez y decisiones de
gastos de hogares, comerciantes y pequefas unidades productivas (Ministerio del Interior, 2025; OECO, 2025).

Los estudios sobre morosidad financiera identificaron, patrones que permiten vincular el deterioro del entorno
economico con el comportamiento de pago. Klein (2013) encontré que los créditos improductivos* reaccionaron
a variaciones del crecimiento del PIB, el desempleo y la infraccion, mientras que Nkusu (2011) documenté
vinculos entre deterioro de cartera y desempefio macroecondmico en economias avanzadas. A nivel de
hogares, Alfaro y Gallardo (2012) para Chile y Landaberry (2016) para Uruguay identificaron al ingreso, la
relacion entre ingreso y gasto y la carga financiera como determinantes del incumplimiento. Para Ecuador,
Ocafa (2017) reportd una relaciéon entre la cartera subestandar® y el desempleo. De forma complementaria,
Diaz Flores (2018) encontré para 15 bancos privados ecuatorianos, que el rezago de la morosidad presentd
coeficientes positivos, mientras que el crecimiento del PIB mostré coeficientes negativos, en cambio, el
desempleo y la tasa de interés mantuvieron una relacién positiva con la morosidad. Esto significa que, si la
calidad de la cartera presenta un comportamiento persistente®, los niveles de morosidad de periodos anteriores
tienden a trasladarse al periodo actual. En este sentido, la inseguridad pudo afectar esas variables al reducir
riesgos, alterar la continuidad de actividades econdmicas, incrementar gastos corrientes asociados a
proteccion, victimizacion o coercién econdmica, y debilitar las condiciones locales de funcionamiento econémico
(Goldberg et al., 2014; Ministerio del Interior, 2025; Pérez et al., 2024).

En Ecuador, la morosidad financiera mostré una distribucion territorial diferenciada en 2025. En la banca
privada, la tasa nacional se ubicé en el 3,18%, pero su comportamiento por regiones no fue homogéneo. en la
Amazonia se observaron algunos de los niveles mas altos, particularmente en Napo (9,36%), Pastaza (6,98%)
y Sucumbios (6,82%). En la Costa también se registraron tasas elevadas en Esmeraldas (6,24%) y Santa Elena
(6,01%), mientras que, en la Sierra, los niveles mas altos fueron comparativamente menores. En el sector
financiero, popular y solidario, la heterogeneidad territorial fue mas marcada y varié segun el segmento
institucional”. En el segmento 1, las tasas mas altas se localizaron principalmente en la Costa, con Esmeraldas
(19,38%), Guayas (13,30%), Los Rios (12,56%), Santo Domingo de los Tsachilas (11,74%) y Santa Elena
(11,08%). En el segmento 2, la distribucién combind, provincias, amazonicas y costeras, con Pastaza (13,42%),

3 Hasta la presente entrega del presente articulo no se han publicado informes actualizados de Boletin de Anélisis: “Economias Criminales
y Ciberdelincuencia”

4 Los créditos improductivos son aquellos préstamos cuyo comportamiento de pago se ha deteriorado y que, por tanto, dejan de generar el
flujo normal esperado para la entidad financiera; en términos operativos, comprenden la cartera vencida y la cartera que no devenga
intereses.

5 La cartera subestandar corresponde al conjunto de créditos clasificados en las categorias C, D y E, es decir, operaciones con un nivel de
riesgo superior al riesgo normaly al riesgo potencial, lo que refleja un deterioro en la calidad de la cartera.

8 La persistencia de una variable en el tiempo se refiere a la tendencia de sus valores actuales a depender de sus valores pasados.

7 Las cooperativas de ahorro y crédito del Sector Financiero Popular y Solidario se clasifican por segmentos de acuerdo con el saldo de sus
activos. De acuerdo con la normativa vigente, el Segmento 1 agrupa a las cooperativas con activos superiores a USD 80 millones; el
Segmento 2, a las que registran activos mayores a USD 20 millones y hasta USD 80 millones; el Segmento 3, a las que poseen activos
mayores a USD 5 millones y hasta USD 20 millones; el Segmento 4, a las que tienen activos mayores a USD 1 millén y hasta USD 5 millones;
y el Segmento 5, a las entidades con activos de hasta USD 1 millén, incluidas cajas de ahorro, bancos comunales y cajas comunales.
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Sucumbios (11,98%), Esmeraldas (11,17%), El Oro (10,46%) y Santo Domingo de los Tsachilas (9,89%). En el
segmento 3, la mayor tasa se registré en Santo Domingo Tsachilas (32,06%), seguida de Esmeraldas (14,80%),
Napo (13,33%), Sucumbios (12,60%) y Bolivar (11,13%). Por su parte, en las mutualistas, las tasas mas altas
se observaron en Morona Santiago (35,63%), Guayas (20,43%), Santa Elena (19,92%), Pastaza (12,57%) y
Santo Domingo de los Tsachilas (12,25%).

Esta distribucion territorial de la morosidad se ubicé en un contexto en el que la inseguridad, tanto en América
Latina como en Ecuador, no se redujo a la violencia letal, sino que también comprendid, extorsién, secuestro,
robos, violentos, y otras formas de coercion con incidencia econémica sobre hogares, personas y actividades
productivas (Pérez et al., 2024; Guevara Rosero et al., 2025; OECO y PADF, 2025). De manera complementaria,
la literatura sobre incumplimiento financiero sefalé que la morosidad respondié a variables asociadas con la
capacidad de pago, entre ellas, el ingreso, el empleo, la carga financiera y el entorno macroeconémico (Alfaro
et al., 2010; Klein, 2023; Nkusu, 2011; Ocafa Mazén, 2017; Diaz Flores, 2018). Para el caso ecuatoriano, la
evidencia presentada demostré que tanto la inseguridad como la morosidad exhibieron diferencias territoriales
observables: en el primer caso, mediante patrones especiales del crimen y mayores tasas de homicidios en
determinadas provincias; en el segundo, mediante variaciones provinciales en banca privada, el sector
financiero, popular y solidario y las mutualistas (Guevara Rosero et al., 2025; OECO y PADF, 2025;
Superintendencia de Bancos, 2025); sin que exista evidencia empirica que establezca con precisién si las
provincias con mayores niveles de inseguridad registraron también mayores niveles de morosidad financiera
durante el periodo 2023 — 2025.

Aunque la literatura revisada mostro, por un lado, que la inseguridad pudo afectar ingresos, liquides, continuidad
de actividades y costos corrientes, y, por tanto, que la morosidad, respondié a variables como ingreso, empleo
y carga financiera (Alfaro et al., 2010; Pérez et al., 2024; Diaz Flores, 2018); estos dos fenbmenos han estudiado
de manera separada. En consecuencia, no se ha establecido con precision si las diferencias provinciales en los
niveles de inseguridad se asociaron con diferencias provinciales de la morosidad financiera, tanto en la Banca
Privada como en las Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento 1, 2, 3 y Asociaciones Mutualistas para el
Desarrollo y Crédito para la Vivienda, durante el periodo 2023 — 2025.

A partir de este vacio, la presente investigaciéon identificara en qué medida, los niveles provinciales de
inseguridad (homicidios, intencionales, extorsion, secuestros, secuestro, extorsivo) se asocian con la morosidad
de la Banca Privada, Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento, 1, 2, 3 y Asociaciones Mutualistas de
Ahorro y Crédito para la Vivienda en Ecuador durante el periodo 2023 - 2025. Para ello, se empleara un modelo
de panel dinamico, estimado mediante el Método Generalizado de Momentos en Sistema (System GMM), el
cual permitira incorporar la persistencia temporal de la morosidad, controlar la heterogeneidad no observada
entre provincias y estimar la asociacion entre los cambios en los niveles de inseguridad y las variaciones en la
mora a lo largo del tiempo. No obstante, los resultados deberan interpretarse con cautela, ya que el modelo
permitira identificar asociaciones estadisticas, pero no establecer una relaciéon causal; ademas de que no se
han incorporado factores territoriales como pobreza, empleo, formalidad o estructura productiva, que también
inciden sobre ambas variables.

La presente investigacion se divide en introduccidn, revisién de literatura, metodologia, resultados y discusion.
Finalmente, se presentan las conclusiones y recomendaciones.

Revision de literatura

La relacion territorial entre inseguridad y morosidad financiera se articula conceptualmente a partir de tres
tradiciones analiticas: la economia del crimen, la sociologia del territorio y la literatura sobre vulnerabilidad
econdémica y comportamiento financiero. Esta estructura explica por qué las actividades delictivas pueden surgir
bajo determinados incentivos, dado que tienden a concentrarse en espacios especificos y sus efectos pueden
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trasladarse a las condiciones materiales de hogares, empresas productivas y deudores del sistema financiero.
Estos enfoques no operan como explicaciones aisladas, sino como niveles complementarios de un mismo
problema: la inseguridad como fendmeno territorial y la morosidad como resultado financiero asociado a
restricciones, choques y vulnerabilidades econdmicas.

Crimen, inseguridad y territorio como problema econémico

La economia del crimen de Becker (1968) analiza la inseguridad como marco de decisién econdmica mediante
la conducta delictiva que no se reduce a una desviacion moral o psicolégica, sino que puede ser analizada
como una eleccion en la que intervienen beneficios esperados, costos, probabilidad de aprehension, sancion y
recursos destinados al control del delito. Desde esta perspectiva, el crimen genera dafios sociales y que las
politicas de control deben considerar tanto los costos del delito como los costos de prevenirlo, perseguirlo y
sancionarlo. En este marco, se plantea una funcién de pérdida social que incluye los dafios producidos por las
ofensas, los costos de aprehension y condena, y los costos sociales derivados del castigo.

El mismo autor distingue entre delitos contra personas, propiedad, bienes y servicios ilegales, gastos publicos
de persecucion y costos privados de proteccion mediante los costos econdémicos del crimen. En ese sentido, la
inseguridad puede modificar las decisiones econémicas de los agentes porque introduce costos adicionales y
altera las expectativas de los hogares y las personas. Esto genera una reorientacion de recursos que podrian
destinase a consumo, inversion o pago de obligaciones.

Shaw y McKay (1969) amplian la explicacion desde el individuo hacia la organizacién del espacio como un
conjunto. A partir del estudio, las tasas de delincuencia en relacion con las caracteristicas diferenciales de las
comunidades locales en ciudades estadounidenses. Desde esta perspectiva la criminalidad que se distribuye
de manera desigual en el territorio y dicha distribucién se relaciona con rasgos de organizacion social, movilidad
residencial, condiciones econémicas y estructura comunitaria. Este enfoque incorpora la dimension territorial
en la reproduccion de las conductas delictivas. Mientras Becker ubica el énfasis en la eleccion del agente, Shaw
y McKay se situan en la estructura del espacio social donde la conducta delictiva se vuelve mas probable,
persistente o concentrada.

La teoria de las actividades rutinarias de Cohen y Felson (1979) introduce otros elementos que no contemplan
los anteriores autores. En lugar de centrarse en las caracteristicas del ofensor, su analisis se dirige hacia las
circunstancias en las que se ejecutan los delitos o las agresiones. Su planteamiento sostiene que la ocurrencia
del delito requiere la convergencia en tiempo y espacio de tres elementos: un ofensor motivado, un objetivo
adecuado y la ausencia de guardianes capaces de impedir la infraccién. Este planteamiento indica que los actos
criminales requieren que se cumplan esos tres elementos y que los cambios en las actividades rutinarias
pueden aumentar las oportunidades delictivas sin requerir un aumento en las motivaciones criminales o por la
naturaleza del propio entorno.

Cohen y Felson, no niegan la existencia de incentivos de Becker, pero desplaza el centro hacia las
oportunidades situacionales. Frente a Shaw y McKay (1969), abordan una explicacion mas dinamica: el delito
depende de la organizacion temporal y espacial de la vida cotidiana. Este enfoque incorpora los conceptos de
ritmo, tiempo y sincronizacion para analizar cdmo la estructura temporal de las actividades humanas incide en
las oportunidades de aumento en actos delictivos. De esta forma, la inseguridad no solo se asocia a territorios
con debilidades estructurales, sino también a la forma en que personas, bienes, comercios y viviendas se
distribuyen en el espacio y en el tiempo.

La principal conexién de Cohen y Felson (1979) es la inseguridad con la exposicion de actividades econdmicas.
Dado que en ciertos territorios pueden experimentar mayores niveles de riesgo en hogares, negocios y
actividades productivas porque las actividades rutinarias determinan la visibilidad, accesibilidad y vulnerabilidad
de servicios y productos. Su explicacién da paso a un analisis territorial de la morosidad, ya que los territorios
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con mayores niveles de inseguridad y delitos pueden enfrentar mayores costos de proteccién y generar
interrupciones en actividades econdmicas o pérdida de ingresos de hogares y familias.

Sampson, Raudenbush y Earls (1997) introducen la eficacia colectiva. Las diferencias que existen entre barrios
con mayor violencia no se explican unicamente por la composicion demografica de sus habitantes, sino por la
capacidad de las comunidades para realizar valores comunes y mantener controles sociales efectivos. La
eficacia colectiva se define como cohesién social entre vecinos combinada con disposicién a intervenir a favor
del bien comun, por el contrario, aun después de controlar las caracteristicas individuales y violencia previa, se
observan variaciones entre los barrios, debido a la mayor eficacia colectiva que se asocia con menores niveles
de violencia.

La eficacia colectiva se complementa con el enfoque de Shaw y McKay (1969) al determinar el mecanismo
social que vincula la caracteristica del territorio con violencia. Mientras la desorganizacion social se centra en
las condiciones estructurales del territorio, Sampson et al. (1997) incorpora la capacidad de accion colectiva
como elemento mediador de esta relacion. En lugares donde se concentra la pobreza e inestabilidad no operan
solamente como atributos del espacio, sino que erosiona o limitan los mecanismos informales de control social.
Desde la nocién de la eficacia colectiva, la capacidad de los residentes para controlar procesos grupales y
sefales visibles de desorden constituye un mecanismo que influye en las oportunidades de crimen
interpersonal. Es por eso que la concentracion territorial de la violencia se explica por la interaccién entre
desventaja social, estabilidad residencial, cohesién social y la disposicidon comunitaria a intervenir (Sampson et
al. 1997).

Por tanto, la inseguridad puede entenderse como un fendmeno multicausal. Becker (1968) aporta la explicacion
econdémica de la conducta delictiva; Shaw y McKay (1969) situan el problema en la estructura territorial; Cohen
y Felson (1979) explican las oportunidades delictivas a partir de las actividades rutinarias y Sampson et al.
(1997) incorporan la eficacia colectiva como mecanismo de control social. En conjunto, estas perspectivas se
complementan al examinar diferentes niveles de analisis como la decisién individual y sus costos sociales, la
estructura territorial, las oportunidades situacionales y la capacidad colectiva para ejercer control social.

Vulnerabilidad econémica, crédito y morosidad financiera

El World Development Report (2001) amplia la nociéon de pobreza mas alla del ingreso y la relaciona con
vulnerabilidad, exposicion al riesgo, inseguridad econdémica y violencia. El informe sostiene que la vulnerabilidad
frente a eventos externos como enfermedad, violencia, choques econdmicos y desastres naturales refuerza las
condiciones de privacion material y debilita la posicién de negociacion de los hogares. Bajo este enfoque, la
violencia no opera unicamente como un problema de seguridad publica, sino como un riesgo que afecta la
estabilidad econémica de los hogares.

El World Development Report (2001) reconoce la seguridad como un componente del bienestar y de la
reduccién de la pobreza, debido a que permite disminuir la vulnerabilidad de los hogares frente a enfermedades,
choques econdémicos, desastres y episodios de violencia. Una menor exposicidén a estos riesgos favorece la
continuidad de las inversiones en capital humano y el desarrollo de actividades de mayor retorno. Desde esta
perspectiva, los territorios afectados por la violencia o la inseguridad pueden presentar condiciones econémicas
mas fragiles, especialmente cuando los hogares y los negocios enfrentan interrupciones de ingresos, mayores
gastos preventivos o pérdidas patrimoniales.

El mismo informe vincula vulnerabilidad con acceso financiero. En el capitulo sobre mercados financieros para
personas de bajos ingresos, se sefiala que los servicios de crédito, ahorro y seguro ayudan a manejar riesgos
y suavizar el consumo frente a fluctuaciones en ingresos agricolas, precios, choques econémicos y desastres.
No obstante, también advierte que los mercados financieros suelen servir mal a los pobres debido a informacion
asimétrica, seleccion adversa, riesgo moral, falta de colateral y altos costos de transaccion en préstamos
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pequenos. Esta idea conecta con la morosidad porque el crédito funciona como mecanismo de manejo de
riesgo, pero también puede convertirse en una obligacién dificil de sostener cuando el ingreso se vuelve
inestable.

Stiglitz y Weiss (1981) plantean la teoria del racionamiento crediticio que sustenta los mercados de crédito no
se ajustan necesariamente mediante el precio hasta igualar oferta y demanda. En presencia de informacion
imperfecta, aumentar la tasa de interés puede modificar la composicion de los solicitantes de crédito y los
incentivos de los prestatarios. La tasa de interés actua como mecanismo de seleccion y que el aumento de la
tasa puede afectar tanto la conducta de los prestatarios como la distribucidon de los solicitantes, elevando el
riesgo promedio de la cartera. Esta teoria introduce una relacion directa entre riesgo, seleccion y
comportamiento del crédito. La propuesta de Stiglitz y Weiss complementa con el informe del World
Development Report porque situa el acceso al crédito dentro de la vulnerabilidad y los mecanismos de gestion
de riesgo, Stiglitz y Weiss explican por qué el mercado financiero puede restringir el crédito aun cuando existan
demandantes dispuestos a pagar tasas mas altas. El racionamiento del crédito aparece cuando los bancos
prefieren limitar el volumen de préstamos antes que elevar la tasa, debido a efectos de seleccién adversa y
riesgo moral. Esta perspectiva permite incorporar al sistema financiero como actor que responde al riesgo
territorial mediante condiciones crediticias, evaluacion de riesgo y restricciones de oferta.

Zinman (2014) amplia el marco de Stiglitz y Weiss al revisar teorias y evidencia sobre deuda de los hogares.
Su revision sefiala que las decisiones de endeudamiento tienen implicaciones para la macroeconomia, la teoria
de contratos y la eficiencia de mercados. En su estudio, Zinman sostiene que el uso de deuda determina el
costo de oportunidad del consumo o inversién para la mayoria de los hogares y que el endeudamiento
constituye un espacio para aplicar modelos de eleccién intertemporal y teoria de contratos. Su revision también
introduce una tensién tedrica: los mercados de crédito pueden producir insuficiencia de préstamos o exceso de
deuda organizando los problemas del crédito de consumo en torno a dos preguntas: si los mercados producen
asignaciones eficientes y por qué no lo hacen. En su revision, Zinman identifica mecanismos de suboferta
vinculados al poder de mercado, fallas regulatorias e informaciéon asimétrica, incluyendo el racionamiento
crediticio de Stiglitz y Weiss; y mecanismos de sobreendeudamiento vinculados con seleccién, riesgo moral,
externalidades y sesgos conductuales.

Existe una contraposicion de Stiglitz y Weiss con lo aportado por Zinman. Stiglitz y Weiss explican porque puede
existir racionamiento y suboferta en los mercados crediticios mediante la informaciéon imperfecta y Zinman
concluye que la informacion imperfecta no es el Unico determinante para generar suboferta, también pueden
existir mecanismos de exceso de exceso de deuda bajo condiciones contractuales y conductuales. El mismo
autor incorpora una frontera mas amplia para explicar la asignacion ineficiente del crédito mientras que Stiglitz
y Weiss ofrecen una teoria candnica del crédito restringido. Esta diferencia se vuelve util porque ayuda a ver
que la inseguridad puede operar desde dos perspectivas: restringiendo oferta crediticia en territorios riesgosos
o deteriorando la capacidad de pago de deudores.

Ganong y Noel (2018) permiten profundizar en la relacién entre deuda, liquidez e incumplimiento. Su estudio
distingue entre las reducciones de las obligaciones de largo plazo, asociadas con la riqueza, y las reducciones
de los pagos de corto plazo, vinculadas con la liquidez. Las disminuciones de deuda que incrementan la riqueza
habitacional, entendida como el valor de la vivienda que corresponde al hogar después de descontar la deuda
hipotecaria pendiente, no tienen efectos sobre el incumplimiento cuando no mejoran su liquidez. En cambio, las
extensiones de madurez, que consisten en ampliar el plazo de pago del crédito para reducir las cuotas
mensuales, aumentan la liquidez y generan efectos significativos sobre el incumplimiento y el consumo. A partir
de estos resultados, los autores plantean que la cuestion central es determinar si el incumplimiento se explica
por la falta de efectivo para cubrir los pagos de corto plazo o por la carga total de la deuda de largo plazo.

Ganong y Noel (2018) permiten profundizar la relacion entre deuda, liquidez y por incumplimiento. Su estudio
distingue entre reducciones de obligaciones de largo plazo, asociadas a riqueza, y reducciones de pagos de
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corto plazo, asociadas a liquidez. Las disminuciones de deuda que incrementan la riqueza habitacional,
entendida como el valor de la vivienda que corresponde al hogar después de descontar la deuda hipotecaria
pendiente, no tienen efectos sobre el incumplimiento cuando no mejoran su liquidez. A partir de estos
resultados, los autores plantean que la cuestion central es determinar si el incumplimiento se explica por la falta
de efectivo para cubrir los pagos de corto plazo o por la carga total de la deuda de largo plazo.

El aporte de Ganong y Noel (2018) complementa el enfoque de vulnerabilidad econémica al mostrar que la
capacidad de pago depende, en gran medida, de la liquidez disponible en el corto plazo. Por tanto, los choques
territoriales que reducen los ingresos corrientes o generan gastos imprevistos pueden aumentar la morosidad,
incluso cuando no madifican la riqueza patrimonial de los hogares. Este planteamiento se relaciona con el World
Development Report (2001), que considera la violencia y los choques econdmicos como factores de
vulnerabilidad, y con Zinman, quien analiza la deuda a partir de las decisiones intertemporales y las restricciones
existentes en los mercados financieros.

Los aportes de Stiglitz y Weiss, Zinman, Ganong y Noel permiten comprender que la morosidad financiera no
responde unicamente al registro contable de obligaciones vencidas, sino también a las condiciones econdmicas
que afectan la capacidad de pago de los deudores y la evaluacion del riesgo por parte de las entidades
financieras. En este marco, la inseguridad territorial puede deteriorar los ingresos, elevar los costos operativos,
limitar la movilidad y reducir la inversion, con efectos directos sobre el cumplimiento de las obligaciones
financieras. Asi, la morosidad constituye una manifestacion financiera de la vulnerabilidad que enfrentan los
hogares y los negocios en territorios expuestos a distintas formas de violencia.

Crimen, violencia y actividad econémica

La evidencia reciente para América Latina y el Caribe muestra que el crimen y la violencia generan costos
econdémicos directos e indirectos. Pérez et al. (2024), en una actualizaciéon de estimaciones para la region,
sefalan que los costos directos del crimen representaron alrededor del 3,4% del PIB en 2022. Estos costos
incluyen capital humano perdido por homicidios y otros delitos, gasto publico asociado a seguridad y justicia, y
gastos privados de las empresas para prevenir el delito.

Ademas, el estudio enfatiza que los efectos indirectos se manifiestan en menor inversién, menor productividad
empresarial, migracion y afectaciones al turismo, por lo que los costos monetarios directos no agotan el impacto
economico del crimen.

-Si el crimen modifica decisiones de inversion, movilidad, operacion empresarial y asignacién de recursos,
entonces puede afectar los flujos de ingresos que sostienen el pago de obligaciones financieras. La relacion
con la morosidad no se plantea como automatica, sino como un canal econémico: la inseguridad altera
condiciones productivas, reduce margenes, aumenta gastos defensivos y puede deteriorar la capacidad de
pago de hogares y unidades productivas (Pérez et al., 2024).

Bisca et al. (2024) analizaron la inseguridad en América Latina y el Caribe desde una perspectiva territorial
macroecondémica mediante indicadores de crimen basados en noticias y modelos con efectos fijos regionales y
temporales con datos subnacionales a nivel municipal. Los autores demostraron que los indicadores nacionales
pueden ocultar fuertes diferencias internas, debido a que la variacion de los homicidios entre municipios supera
a la observada entre paises. El estudio identificé una concentracion de homicidios en zonas fronterizas, areas
costeras y territorios vinculados a infraestructura de transporte y sefialan el incremento reciente de la violencia
letal en Ecuador asociado a la disputa entre grupos del narcotrafico. En contraste con Pérez et al. (2024),
quienes cuantificaron los costos directos e indirectos del crimen. Bisca et al. (2024) complementan el enfoque
al incorporar evidencia sobre los efectos territoriales en la actividad econémica a nivel municipal. De acuerdo
con sus resultados, un aumento de 10% en homicidios se asocia con una reduccién aproximada de 4% en la



actividad econdémica, mientras que un mayor peso de noticias sobre crimen se relaciona con una contraccion
posterior de la produccién industrial.

Goldberg, Kim y Arian (2014) se enfocaron en el canal empresarial. Parten de casos en Brasil. Colombia,
Jamaica, México, Nepal y Ruanda, analizaron como las empresas pueden responder a contextos de
criminalidad y violencia mediante analisis descriptivos de indicadores como tasas de homicidio, porcentaje de
empresas que pagan seguridad privada y porcentaje de empresas que identifican el crimen, robo y desorden
como una restriccion de sus ventas. Los autores sefialaron que las firmas enfrentan pérdidas, gastos de
seguridad y mayores costos de seguros, incluso la salida del mercado por efectos de la violencia. Su estudio
identifica que, en promedio, el 57% de las firmas paga por servicios o medidas de seguridad, mientras que el
27% considera que el crimen, el robo y el desorden constituyen restricciones importantes para sus operaciones.
Si una firma traslada recursos desde produccion hacia seguridad, reduce ventas por cambios de movilidad o
enfrenta pérdidas por robo, extorsion o vandalismo, su flujo de caja puede deteriorarse. Esa afectacion puede
trasladarse al pago de créditos productivos, microcréditos, créditos de consumo vinculados a ingresos laborales
o préstamos de pequefos negocios. A diferencia de los estudios macroeconémicos, Goldberg et al. (2014)
situan sus resultados en los mecanismos de adaptacion empresarial como supervivencia, seguridad privada,
accion colectiva y cambios operativos.

Bonaccorsi di Patti (2009) analizo la relacion entre las tasas locales del crimen y condiciones de préstamos
bancarios en Italia. Utilizé una muestra de mas de 30.000 relaciones banco y empresa mediante regresiones
lineales para la tasa de interés y modelos logit para variables binarias. Sus resultados mostraron que, en zonas
con mayor criminalidad, los prestatarios pagan tasas de interés mas altas, debian de entregar mas garantias
por activos y utilizan mas lineas de crédito revolventes. Estas lineas corresponden a cupos de financiamiento
que pueden utilizarse, pagarse y volver a utilizarse hasta un limite previamente establecido, lo que permite
cubrir necesidades recurrentes de liquidez. El acceso al crédito se ve afectado negativamente por el crimen,
especialmente cuando los delitos aumentan la fragilidad empresarial o elevan la pérdida esperada ante
incumplimiento, como extorsion, crimen organizado, fraude y bancarrota fraudulenta.

Cafiso y Martorana (2025) se enfocaron en entidades pequefias, con vinculos territoriales estrechos como son
los bancos cooperativos italianos, su estudio se realizo durante 2013-2023 y evaluaron los efectos del crimen
y la ineficacia judicial mediante regresiones de panel con efectos fijos por banco. Los resultados indicaron que
el crimen y la ineficiencia judicial influyen en la capacidad de los bancos cooperativos para otorgar crédito y en
la incidencia de préstamos improductivos. Asimismo, ante la reduccion de los ingresos financieros, estas
entidades recurren a mayores comisiones Yy tarifas, lo que repercute directamente en su rentabilidad.

El estudio de Cafiso y Martorana (2025) complementa el trabajo de Bonaccorsi di Patti (2009) porque este ultimo
analiza las condiciones del crédito empresarial y demuestra que el crimen encarece y restringe el
financiamiento, Cafiso y Martorana examinan sus efectos sobre el desempefio de los bancos cooperativos
locales. De esta manera, la inseguridad no solo afecta a los prestatarios, sino también a las instituciones
financieras que operan en los territorios donde se concentra la actividad delictiva. Este efecto puede ser mas
visible en entidades con una menor diversificacidon geografica, debido a su mayor exposicion a las condiciones
economicas e institucionales de su entorno.

La eficacia del sistema judicial también condiciona la relacion entre el crimen, el crédito y la calidad de la cartera.
Cafiso y Martorana (2025) incorporan la ineficiencia judicial como una variable asociada y muestran que, en
territorios donde la justicia funciona con menor eficacia, las entidades financieras pueden enfrentar mayores
dificultades para recuperar los créditos otorgados. De Martiis (2020), por su parte, analiza la relacion entre el
crimen organizado y las empresas financieramente debilitadas a partir de informacion de firmas italianas y
medidas territoriales de actividad criminal. Sus resultados muestran una mayor concentracién de empresas con
dificultades para cumplir sus obligaciones financieras en zonas con mayor presencia del crimen organizado. La
investigacion plantea que los grupos criminales pueden ofrecer proteccion privada y acceso informal al crédito
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a empresas con problemas financieros, permitiendo que algunas continden operando en lugar de abandonar el
mercado o incurrir en incumplimiento.

En conjunto, estas investigaciones muestran que la inseguridad territorial puede restringir el acceso al crédito,
elevar las tasas de interés y las garantias exigidas, dificultar la recuperacion de cartera y favorecer formas
informales de financiamiento vinculadas con organizaciones criminales. Por tanto, sus efectos no se limitan a
la capacidad de pago de las empresas, sino que también alcanzan las decisiones crediticias y el desempefio
de las instituciones financieras que operan en los territorios afectados.

Impacto del crimen, corrupcién y préstamos morosos como determinantes del crecimiento econémico.

Fajnzylber, Lederman y Loayza (2001) analizaron la relacién entre desigualdad y crimen violento mediante una
muestra internacional de paneles quinquenales. La muestra incluyd 39 paises para homicidios durante 1965—
1995 y 37 paises para robos durante 1970-1994. El estudio aplicé distintas técnicas, desde correlaciones
simples y regresiones de minimos cuadrados ordinarios hasta modelos dinamicos por método generalizado de
momentos, con el propdsito de controlar persistencia del crimen, endogeneidad conjunta y error de medicion.
Sus resultados mostraron que las tasas de crimen y la desigualdad se correlacionan positivamente y que esa
relacidon se mantuvo incluso al controlar otros determinantes del crimen. Se sostiene que los fendmenos de
violencia no deben tratarse como variables estrictamente exdgenas ni estaticas, dado que se mantiene en el
tiempo y pueden estar vinculados con condiciones socioecondmicas del territorio.

Naddeo (2014) aportd evidencia regional sobre el efecto del crimen en el desempefio econémico de ltalia.
Mediante un panel de 19 regiones italianas durante 1995-2011 porque mide el crimen mediante la tasa de
homicidios por cada 100.000 habitantes. El método que utilizé fue de minimos cuadrados de dos etapas (2SLS)
utilizando un instrumento para el crimen, con el fin de tener en cuenta los posibles problemas de endogeneidad.
Esta decision se justifica porque los delitos asociados al crimen organizado, como la extorsion, pueden
presentar subregistro. Ademas, el estudio sefald la presencia de posible causalidad inversa, el PIB per capita
puede ser bajo por la presencia de crimen, pero el crimen también puede aumentar en territorios con menor
desempefio econémico. Los resultados de Naddeo (2014) demostraron que, mediante el modelo dinamico de
método generalizado de momentos, donde la variable dependiente es el crecimiento del PIB per capita, la tasa
de homicidios presenta un coeficiente de -0,136 con significancia al 10% en la especificacion con controles, y
de -0,150 con significancia al 5% cuando se incorpora la variable de quiebre estructural.

Neanidis, Rana y Blackburn (2017) estudiaron la interaccion entre crimen organizado, corrupcion y crecimiento
econémico en regiones italianas durante 1983-2009. Su trabajo parte de un marco en el que el crimen
organizado reduce el crecimiento econdémico porque opera como una forma de impuesto sobre los retornos
esperados de los emprendedores, principalmente mediante extorsion. En este contexto, la corrupciéon puede
modificar el efecto del crimen organizado sobre el crecimiento, por lo que incorporan un término de interaccion
entre crimen organizado y corrupcion. En el estudio estimaron modelos MCO, efectos fijos y métodos de los
momentos generalizados en diferencias, dénde construyen indices de crimen organizado a partir de delitos
como asociacion criminal, homicidios de mafia, ataques con bombas y extorsién, y limitan el nUmero de rezagos
usados como instrumentos para evitar proliferacién instrumental. Los principales resultados mostraron que la
corrupcién y el crimen organizado presentan coeficientes negativos sobre el crecimiento, lo que los autores
interpretan como evidencia de que el efecto negativo del crimen organizado sobre el crecimiento es menos
severo cuando coexiste con corrupcion.

Son, Liem y Khuong (2020) relacionaron la corrupcion, préstamos morosos y crecimiento econdmico con
informacion agregada de 120 paises durante 2004-2017. En su analisis estiman ecuaciones simultaneas
mediante 3SLS (Minimos Cuadrados en Tres Etapas, por sus siglas en inglés) y aplican pruebas de robustez
con el método generalizado de momentos. Demostraron que la corrupcién aumenta la relacién de los préstamos
morosos y que los préstamos morosos reducen el crecimiento econémico. Indicando que el crecimiento del PIB
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rezagado presenta un coeficiente de 0,030, significativo al 1%, la relacion de préstamos morosos mantiene un
coeficiente negativo de -0,033, significativo al 1%, mientras que el control de corrupcién registra un coeficiente
positivo de 1,341, significativo al 1%. En consecuencia, el sistema bancario funciona como un canal de
transmision mediante el cual el deterioro institucional afecta el crecimiento econémico.

Ahmed, Majeed, Thalassinos y Thalassinos (2021) estudiaron los determinantes bancarios y macroeconémicos
de los préstamos morosos en bancos comerciales de Pakistan durante 2008-2018. Para la estimacion,
prefieren el estimador de métodos generalizados en momentos porque la confiabilidad del modelo depende de
instrumentos validos, y aplican la prueba J de Hansen y la prueba Arellano—Bond AR(2). Sus resultados
indicaron que el crecimiento del crédito, las provisiones por pérdidas, la diversificacion bancaria, el margen
financiero, la tasa de interés, el tipo de cambio y el riesgo politico aumentan los préstamos morosos, mientras
que el tamafo bancario, la eficiencia operativa, el ROA 'y el crecimiento del PIB los reducen. Para implementar
el modelo, sefiala cuatro condiciones para implementar el modelo: nimero reducido de periodos, presencia de
una variable dependiente rezagada, posibilidad de correlacion entre regresores y errores pasados o
contemporaneos, y existencia de heterocedasticidad y autocorrelacion dentro de los individuos. Asimismo,
advierten que cuando se incluye la variable dependiente rezagada, un modelo de efectos fijos puede ser
inconsistente porque el término de error puede correlacionarse con el rezago de los préstamos morosos.

Metodologia

La investigacion se desarrollé bajo un enfoque cuantitativo de alcance correlacional estimando la asociacion
entre indicadores territoriales de inseguridad y morosidad financiera, incorporando controles financieros y la
persistencia temporal de la morosidad.

La estimacion se planteé de manera separada para la banca privada y para el sector financiero popular y
solidario, debido a que ambos subsistemas presentan estructuras institucionales, regulatorias y operativas
distintas. Por esta razén, no se integraron ambos subsistemas en una sola ecuacion general, ya que una
estimacion conjunta podia ocultar diferencias en la composicién de cartera, el perfil de clientes, la cobertura
territorial y la dinamica de morosidad.

En consecuencia, se formularon dos especificaciones independientes: una para banca privada y otra para el
sector financiero popular y solidario. Esta separacion permitié6 comparar si la relaciéon entre inseguridad territorial
y morosidad se mantuvo, se debilité 0 cambid de signo entre ambos grupos de entidades del sistema financiero.

Fuentes de informacioén y construccién de la base

La informacién financiera de la banca privada se obtuvo de los registros publicados por la Superintendencia de
Bancos y la informacién proporcionada por el mismo ente de control, especificamente en lo referido a los datos
por tipo de cliente. La informacién se organizé por provincia, fecha de corte y tipo de cliente. Para este
subsistema, la unidad de analisis se definié como provincia — tipo de cliente — mes, lo que permitié diferenciar
la morosidad asociada a personas naturales y juridicas. La informacién del sector financiero popular y solidario
se obtuvo de los registros publicados por la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria. Para este
subsistema, la unidad de analisis se estructuré por provincia — segmento — mes. Para toda la informacion de la
banca privada como la de cooperativas de ahorro y crédito y mutualistas; se usaron las bases de colocaciones,
cartera y saldos reportados por las entidades del organismo de control.

La variable dependiente fue la morosidad de la cartera, construida de manera equivalente para ambos

subsistemas financieros. En banca privada, la morosidad se calculé como la razén entre la suma de la cartera
vencida y la cartera que no devenga intereses sobre la cartera total. La férmula aplicada fue:
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CarteraVencidal{"® + CarteraNoDevenga;{™®

CarteraTotalPamce

Morosidadf"® =

Donde i representd la unidad provincia—tipo de cliente y t el mes observado. Esta férmula permitié medir el
deterioro de la cartera bancaria, ya que incorporé tanto los créditos vencidos como los créditos que dejaron de
generar intereses.

Para el sector financiero popular y solidario, la morosidad se construyé con la misma légica financiera:

ValorVencido?fPs + ValorNoDevengaInteresesffps

SFPS _ J. J
t ValorSaldoTotal}{"*

M orosidadj,

Donde j representd la unidad provincia—tipo de cliente la unidad provincia—segmento, y t el mes. Esta
construccion permiti6 mantener comparabilidad metodologica entre ambos subsistemas, aunque las bases
provinieran de fuentes regulatorias distintas.

Las variables independientes principales correspondieron a indicadores de inseguridad territorial. Se trabajé
con cinco dimensiones: homicidios, extorsion, secuestro, privacion arbitraria de la libertad y secuestro extorsivo.
Estas variables fueron asignadas a cada observacion financiera segun la provincia y el mes correspondiente.
Por tanto, todas las unidades financieras ubicadas en una misma provincia y mes compartieron el mismo
indicador territorial de inseguridad.

Para el caso de los homicidios, se construyé una tasa mensual de homicidios por cada 100.000 habitantes.
Debido a que la poblacion provincial se encontraba disponible de forma anual, se realizé una mensualizacién
mediante interpolacion lineal®. Este procedimiento permitid obtener una aproximacion mensual de la poblacion
provincial y, con ello, calcular una tasa comparable entre provincias.

La poblacion mensual se estimo de la siguiente manera:

m—1
Poblacion, ; = Poblacion,,, + T (Poblacion,, ,+1—Poblacion,, )

Donde Poblacion, , represento la poblacion a ser interpolada de la provincia p en el mes t; Poblacion,,,, fue la
poblacion anual de la provincia p en el afo y; Poblacion,, ., fue la poblacion anual del afo siguiente; y m
representd el mes dentro del afio, de 1 a 12. Con esta poblacion mensual estimada, la tasa de homicidios se

calculd asi:

Homicidios, ¢

TasaHomicidios,; = x 100.000

Poblacion,;
Esta variable se utiliz6 como una aproximacién mensual de violencia letal en cada provincia.

Para los demas indicadores de inseguridad como extorsion, secuestro, privacion arbitraria de la libertad y
secuestro extorsivo se utilizaron los registros de llamadas o avisos del ECU 911, especificamente del servicio
de seguridad ciudadana. No se trabajo con conteos brutos, sino con tasas relativas construidas a partir del total
de llamadas o avisos del servicio de seguridad ciudadana en cada provincia y mes. Se pudo medir el peso
relativo de cada evento dentro de la demanda total de atencion por seguridad ciudadana, evitando que las
provincias con mayor numero de llamadas aparecieran artificialmente como mas inseguras solo por tamafo
poblacional o mayor uso del sistema de emergencias.

8 Lainterpolacién lineal es un método de estimacién que permite obtener valores intermedios entre dos observaciones conocidas,
asumiendo que el cambio entre ambos puntos ocurre de manera constante y proporcional en el tiempo.
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Las tasas provenientes del ECU 911 se calcularon de la siguiente manera:

AvisosExtorsion,, ;
x 100

TasaExtorsion,, =
pt TotalAvisosSeguridadCiudadanay, ¢

AvisosSecuestrop;
x 100

TasaSecuestro,, =
pt TotalAvisosSeguridadCiudadanay, ¢

AvisosPrivacionArbitrariay

TasaPrivacion,; = x 100

TotalAvisosSeguridadCiudadanay
AvisosSecuestroExtorsivoy

TasaSecuestroExtorsivo,; = x 100

TotalAvisosSeguridadCiudadana,, ;

Donde p representd la provincia y t el mes. Estas variables funcionaron como indicadores relativos de
inseguridad no letal reportada o alertada mediante el sistema ECU 911.

Adicionalmente, se construyd un indice sintético de inseguridad para resumir las distintas manifestaciones del
fendmeno. Para ello, cada tasa de inseguridad fue estandarizada mediante una transformacion tipo z-score:

X ,t - X
Z(Xpe) = pT

Donde X, ; representé cada tasa de inseguridad, X su media y oy su desviacion estandar. Posteriormente, el
indice de inseguridad se construyé como el promedio de las cinco variables estandarizadas:

Z(TasaHomicidiosp,t) +
Z(TasaExtorsion, ) +
Z(TasaSecuestrop,t) +

Z (TasaPrivacionp,t) +
Z(TasaSecuestroExtorsivoy, ;)
5

Indicelnseguridad, ; =

El indice permitié reducir problemas de colinealidad entre delitos y evaluar la inseguridad territorial como un
fendmeno agregado. No obstante, también se estimaron modelos individuales por tipo de delito, con el fin de
identificar si alguna manifestacion especifica de inseguridad presentd una asociaciéon diferenciada con la
morosidad.

Como variables de control se incorporaron indicadores financieros asociados a la dinamica crediticia: El
crecimiento de cartera se calculé como la variacion de la cartera total respecto al mismo periodo del afio anterior.

CarteraTotal;; — CarteraTotal;;_4,

CrecimientoCartera;; = CarteraTotal
’ arteraTotal; 1,

El volumen de crédito correspondié al monto de crédito colocado o reportado por cada subsistema financiero
en la unidad territorial correspondiente. Las captaciones correspondieron a los recursos captados por las
entidades financieras, de acuerdo con la informacién disponible en las fuentes regulatorias. Para reducir la
dispersién de las variables monetarias, el volumen de crédito y las captaciones se transformaron mediante
logaritmo natural:
LnVolumenCredito;; = In(VolumenCredito; ;)
LnCaptaciones;; = In(Captaciones; )
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Estas variables de control permitieron aislar parcialmente la relacién entre inseguridad y morosidad de la
dinamica propia de la intermediacion financiera.

Especificacion econométrica para banca privada

Para la banca privada, la especificacion se estimé de forma independiente. La unidad de analisis fue provincia—
tipo de cliente—mes. El modelo dinamico se planted de la siguiente manera:

Morosidad; " =
alMOTOSldadFLfmfa + BiInseguridad, ;i + y1CreczmlentoCarteraBa”ca + yanVolumenCrestoB‘mca

+ ysLnCaptaciones ™ + p; + A + €4
Donde:

e MorosidadPf"* : represent6 la morosidad de la banca privada para la unidad provincia—tipo de cliente
ienelmest.

e Morosidad"{*: represento la morosidad rezagada un mes.

e Inseguridad,._: represento el indicador de inseguridad de la provincia p, evaluado en tres formas:
contemporaneo (k = 0), rezagado un mes (k = 1)y promedio movil de tres meses.

. CreczmzentoCarteraB“”“‘ represento el crecimiento de la cartera de banca privada.

. LnVolumenCredltoB“”C“ representé el logaritmo del volumen de crédito de banca privada.

e LnCaptaciones/{"“*: represento el logaritmo de las captaciones de banca privada.

e u;: capturd las caracteristicas no observadas e invariantes de cada unidad provincia—tipo de cliente.

e J;: capturd los efectos comunes del tiempo, tales como choques macroeconémicos o regulatorios que
afectaron simultaneamente a todas las unidades.

e ¢, representd el término de error.

Especificacion econométrica para el sector financiero popular y solidario
Para el sector financiero popular y solidario, se estimé una especificacion separada, con la misma estructura
general, pero utilizando las variables financieras propias del subsistema. La unidad de analisis se definié segun

la estructura disponible de la base de SEPS, es decir, provincia—segmento—mes.

La ecuacion fue:

MoroszdadSFPS
aZMorosidadSFPS + pyInseguridady ;i + 61 CreCLmlentoCarteraSFPS + 52LnVolumenCredlt05FP5
+ §3LnCaptaciones; SFPS +n;+ A+ uj,
Donde:
) MoroszdadSFPS representé la morosidad del sector financiero popular y solidario en la unidad j y mes t.

dSFPS

e Morosida representd la morosidad rezagada del sector financiero popular y solidario.

e Inseguridad,_i: representé los indicadores de inseguridad territorial asignados por provincia y mes.

o CT‘eamlentOCaTteTaSFPS represento el crecimiento de la cartera del sector financiero popular y solidario.

) LnVolumenCredttoSFPS

representd el logaritmo del volumen de crédito del sector financiero popular y
solidario.

. LnCaptacionesSFPS

¢ - represento el logaritmo de las captaciones del sector financiero popular y solidario.
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e 7;: capturd las caracteristicas no observadas de cada unidad transversal del sector financiero populary
solidario.

e J;: capturd los efectos comunes del tiempo.

e u;,: represento el término de error.

La separacién entre banca privada y sector financiero popular y solidario permitié que los coeficientes de la
morosidad rezagada, inseguridad y controles financieros fueran estimados de manera independiente. Esto fue
necesario porque la sensibilidad de la morosidad ante la inseguridad podia diferir entre bancos privados,
cooperativas y mutualistas, debido a diferencias en perfil de clientes, escala territorial, concentracién de cartera,
exposicion a microcrédito y capacidad de gestidn de riesgos.

Tratamiento dinamico y estimacién mediante método generalizado por momentos (System GMM)

Para la estimacion se utilizé el método generalizado de momentos, también conocido como System Generalized
Method of Moments (System GMM por sus siglas en inglés). Este método se eligié debido a la estructura
dinamica de la morosidad, que puede depender de la morosidad en el pasado. Debido a la correlacion entre el
resultado de la variable dependiente y el error transformado, la inclusién de la variable dependiente en modelos
tradicionales de efectos fijos puede generar sesgo. Ademas, la relacion entre inseguridad y morosidad puede
presentar endogeneidad, ya que la inseguridad puede afectar la capacidad de pago de hogares y empresas, y
el declive econdmico territorial también puede estar vinculado a mayores niveles de inseguridad.

El modelo System GMM permitio utilizar instrumentos internos construidos a partir de rezagos de las variables.
En la especificacion principal, la morosidad rezagada fue instrumentada mediante su segundo rezago:

Morosidad;;_,

Asimismo, se utilizé una estructura parsimoniosa de instrumentos, con la opcidon de colapsar la matriz
instrumental, para evitar proliferacién de instrumentos. Esta decisién fue necesaria porque el exceso de
instrumentos puede debilitar las pruebas de validez y generar estimaciones poco confiables.

Se estimaron tres versiones del modelo para cada subsistema financiero:

Inseguridady

Inseguridady;_4

Inseguridady; + Inseguridad,;_, + Inseguridady;_,
3

Inseguridad3M,; =

La primera versién evalud la relacion contemporanea entre inseguridad y morosidad. La segunda capturd un
posible efecto retardado de un mes. La tercera capturd un efecto acumulado de tres meses. Este tratamiento
fue incorporado porque el impacto de la inseguridad sobre la morosidad no necesariamente se refleja de forma
inmediata; puede materializarse después de que la inseguridad afecte ventas, movilidad, liquidez, empleo,
costos operativos y capacidad de pago.

Pruebas de validacion y diagnéstico del modelo

Con el proposito de verificar la consistencia de la base, la pertinencia del modelo dinamico y la validez de la
estimaciéon mediante System GMM, se aplicaron pruebas exploratorias, pruebas de diagnéstico de panel y
pruebas especificas de validacion econométrica. Estas pruebas se realizaron por separado para la banca
privada y para el sector financiero popular y solidario, debido a que cada subsistema fue modelado de forma
independiente.
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Se realizé una validacién de la variable dependiente rezagada. Esta prueba fue necesaria porque el modelo
incluyo la morosidad del periodo anterior como variable explicativa. Para ello, se calculé la correlacion entre la
morosidad contemporanea y la morosidad rezagada, y se estimé una regresion simple de persistencia. La
hipotesis evaluada fue la siguiente:

Hy:p(Morosidad;;, Morosidad;;_1) = 0
Hy:p(Morosidad; ¢, Morosidad;¢_,) # 0

En términos del modelo de persistencia, la hipétesis fue:

Ho:a:O
Hl:a#:o

Donde a represento el coeficiente de la morosidad rezagada. Dado que el p fue menor a 0,05, se rechazé la
hipotesis nula y se concluyo que existia evidencia estadistica de persistencia temporal de la morosidad, es
decir, que la morosidad actual se ve afectada por la morosidad de periodos pasados. Es por ello, que se justificd
el uso de un modelo dinamico de panel.

También se calcularon correlaciones de Pearson (1895) y Spearman (1904) entre la morosidad y los indicadores
de inseguridad. Las correlaciones de Pearson se emplearon para evaluar asociaciones lineales, mientras que
las correlaciones de Spearman se emplearon para evaluar asociaciones monoténicas, menos sensibles a
valores extremos. Estas pruebas se aplicaron por provincia, tipo de cliente, segmento y unidad transversal, y
también se calcularon para las variables contemporaneas, rezagadas y acumuladas.

Para la correlacién de Pearson, las hipotesis fueron:

Ho:p=0
Hl:pio

Donde p represento el coeficiente de correlacion lineal entre la morosidad y cada indicador de inseguridad.
Para la correlacion de Spearman, las hipétesis fueron:

HO:.DS =0
Hl:ps *0

Donde p; represent6 el coeficiente de correlacién por rangos. Cuando el valor p fue menor a 0,05, se rechaz6
la hipétesis nula y se considerd que existia asociacién estadisticamente significativa entre las variables
analizadas. Sin embargo, estas correlaciones fueron utilizadas solo como diagndstico exploratorio y no como
evidencia causal, debido a que no controlan por persistencia temporal, heterogeneidad territorial ni
endogeneidad.

Debido a que se estimaron multiples correlaciones simultdneamente, se aplicé el ajuste Benjamini-Hochberg
(1995) sobre los valores p. Este ajuste no constituyd una prueba econométrica independiente, sino un
procedimiento de correccién para reducir el riesgo de falsos positivos. Su aplicacion fue necesaria porque, al
evaluar varias provincias, tipos de cliente e indicadores de inseguridad, algunas correlaciones podian aparecer
como significativas por azar. Por tanto, ademas del valor p original, se reporté el valor p ajustado.

Se estimd un modelo de efectos fijos como especificacibn comparativa. Esta estimacién permitié controlar
caracteristicas no observadas e invariantes en el tiempo para cada unidad transversal, asi como choques
comunes asociados a cada periodo. El modelo de efectos fijos se formulé como:
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Morosidad;; = aMorosidad;,_, + fInseguridad; _y + v X;¢ + i + A¢ + & ¢

Donde p; represento los efectos fijos por unidad transversal y A;los efectos temporales. En este modelo se
evalud la significancia individual de cada variable explicativa mediante pruebas t robustas. Para cada
coeficiente, las hipétesis fueron:

Hy:Bj =0

Hy:B; #0

Si el valor p fue menor a 0,05, se rechazé la hipdtesis nula y se concluyé que la variable tenia una asociacion
estadisticamente significativa con la morosidad, controlando por las demas variables del modelo.
Adicionalmente, se aplico una prueba conjunta para los indicadores de inseguridad. Esta prueba permitié
evaluar si las variables de inseguridad, consideradas en conjunto, tenian capacidad explicativa sobre la
morosidad.

Las hipotesis fueron:

Hy:Br =P, =PB3=PBa=P5=0

Hy:al menos un g; # 0

Cuando el valor p fue menor a 0,05, se rechaz6 la hipotesis nula y se concluyé que los indicadores de
inseguridad fueron conjuntamente significativos. Si el valor p fue mayor a 0,05, no se encontré evidencia
estadistica suficiente para afirmar que las variables de inseguridad, en conjunto, explicaron la morosidad.

Para verificar la conveniencia entre efectos fijos y efectos aleatorios, se aplico la prueba de Hausman. Esta
prueba comparé la consistencia de ambos estimadores. Las hipotesis fueron:

H,:el modelo de efectos aleatorios es consistente
H,:el modelo de efectos aleatorios no es consistente y se prefiere efectos fijos

Dado que el valor p fue menor a 0,05, se rechazé la hipdétesis nula y se prefirié el modelo de efectos fijos. Si el
valor p fue mayor a 0,05, no se rechazé la hipétesis nula y el modelo de efectos aleatorios podia considerarse
consistente.

También se aplicd una prueba de autocorrelacion en panel antes de la estimacién GMM. Esta prueba permitio
verificar si los errores del modelo presentaban correlacion serial. Las hipétesis fueron:

H,:no existe autocorrelacién serial en los errores
H,:existe autocorrelacién serial en los errores

Cuando el valor p fue menor a 0,05, se rechazé la hipétesis nula y se concluyé que existia autocorrelacién. La
presencia de autocorrelacion reforzé la necesidad de trabajar con modelos dinamicos y errores robustos.

Asimismo, se aplicd la prueba de dependencia transversal de Pesaran (2004). Esta prueba evalud si los errores
de las unidades transversales estaban correlacionados entre si. Las hipotesis fueron:

Hy:no existe dependencia transversal entre unidades
H,:existe dependencia transversal entre unidades

Cuando el valor p fue menor a 0,05, se rechazé la hipétesis nula y se concluyé que existia dependencia
transversal.
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También se revis6 la multicolinealidad mediante el factor de inflacidon de la varianza, conocido como VIF. Esta
prueba no se interpreté mediante una hipétesis nula y alternativa, sino mediante umbrales de diagnéstico.
Valores de VIF superiores a 5 sugirieron posible multicolinealidad moderada, mientras que valores superiores
a 10 indicaron multicolinealidad elevada. Se realiz6 el VIF porque los indicadores de inseguridad podian estar
relacionados entre si.

En el modelo System GMM se evalud primero la significancia individual de los coeficientes. Para cada variable
explicativa, las hipétesis fueron:

HO:Bj =0

Hl:ﬁj * 0

Cuando el valor p sea menor a 0,05, se rechazé la hipétesis nula y se concluyé que la variable fue
estadisticamente significativa. En particular, la significancia de a, asociada a Morosidad;_,, fue importante
para confirmar la persistencia dinamica de la morosidad. La significancia de f, asociada a la inseguridad,
permitié evaluar si los indicadores de inseguridad territorial se relacionaron estadisticamente con la morosidad.

Después de estimar el modelo System GMM, se aplicé la prueba de autocorrelacién de Arellano-Bond (1991)
de primer orden, AR(1). Las hipétesis fueron:

Hy:no existe autocorrelacién de primer orden en los errores diferenciados
H,:existe autocorrelacion de primer orden en los errores diferenciados

En modelos dinamicos GMM, la presencia de autocorrelacion de primer orden suele ser esperada después de
la transformacion en diferencias. Por ello, un valor p menor a 0,05 en AR (1) no invalidé por si mismo el modelo.
La prueba clave fue la autocorrelacién de segundo orden, AR (2). Sus hipétesis fueron:

H,:no existe autocorrelacién de segundo orden en los errores diferenciados
H,:existe autocorrelacién de segundo orden en los errores diferenciados

El criterio de validacién fue que el valor p de AR (2) fuera mayor a 0,05. Dado que no se rechazo la hipétesis
nula, se concluyd que no existia evidencia de autocorrelacion de segundo orden, lo cual respaldd el uso de
rezagos como instrumentos. Cuando el valor p fue menor a 0,05, el modelo se consideré problematico porque
los instrumentos rezagados podian estar correlacionados con el término de error.

También se aplico la prueba de Sargan (1958) y Hansen (1982) de sobreidentificacion. Esta prueba evalud la
validez global de los instrumentos utilizados en el modelo. Las hipétesis fueron:

H,:los instrumentos son validos
H,:los instrumentos no son validos

Dado que el valor p es mayor a 0,05, no se rechazé la hipétesis nula y se considerd que los instrumentos eran
validos. Cuando el valor p es menor a 0,05, se rechazo la hipétesis nula y se concluyd que existian problemas
de validez instrumental. En ese caso, la especificacién debia ajustarse mediante reduccioén de instrumentos,
uso de rezagos mas restringidos, colapso de la matriz instrumental o estimacién de modelos mas
parsimoniosos.

En sintesis, el modelo System GMM se consideré adecuado si cumplié simultaneamente las siguientes
condiciones:

e La morosidad rezagada fue estadisticamente significativa
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e La prueba AR(2) no rechazo la hipotesis nula de ausencia de autocorrelacion de segundo orden

e La prueba de Sargan/Hansen no rechazé la validez de los instrumentos

e El nimero de instrumentos se mantuvo por debajo del numero de unidades transversales

e Los coeficientes de inseguridad mostraron signo e interpretacion coherente con el planteamiento
empirico del estudio.

Con ello, se garantizé que la interpretacion de los resultados no se limitara a la significancia de los coeficientes,
sino que también considerara la validez de los instrumentos, la estructura dinamica de la morosidad y los
posibles problemas econométricos del panel.

Resultados y discusioén

Este apartado presenta los resultados obtenidos de la aplicacion metodolégica tanto para la banca privada
como cooperativas de ahorro y crédito de los segmentos 1, 2 y 3, y las asociaciones mutualistas de ahorro y
crédito para la vivienda. Primero, se describi6 la posicién de cada provincia frente a los promedios provinciales
de morosidad e inseguridad. Segundo, se verificé la persistencia de la morosidad mediante la relacion entre el
valor de cada mes y el valor del mes anterior. En tercer lugar, se calcularon correlaciones exploratorias para
identificar las provincias y los tipos de entidad en que ambas variables se movieron conjuntamente.

A continuacion, se estimaron tres modelos System GMM: uno incorporo la inseguridad del mismo mes, otro
empled un rezago de un mes y el tercero utilizd un promedio moévil de tres meses. Finalmente, se estimaron
modelos separados por tipo de delito y se revisaron las pruebas de validacion. Esta secuencia permitié pasar
de la descripcion territorial a una estimacion que incorporé la morosidad previa y la dinamica financiera de cada
subsistema.

La banca privada, las cooperativas de ahorro y crédito de los segmentos 1, 2y 3, y las asociaciones mutualistas
de ahorro y crédito para la vivienda se estudiaron por separado debido a sus diferencias institucionales. En la
banca privada, la unidad transversal correspondié a una combinacién de provincia y tipo de cliente; cada
observacion representé esa unidad en un mes determinado, por ejemplo, “Esmeraldas-persona natural-enero
de 2024”. En el sector financiero popular y solidario, la unidad transversal correspondié a una combinacion de
provincia y tipo de organizacién; cada observacion representé esa unidad en un mes, por ejemplo, “Azuay-
COAC segmento 1-enero de 2024”. Esta separacion evité que un resultado promedio ocultara diferencias entre
personas naturales y juridicas, entre los distintos segmentos de COAC y entre las cooperativas y las
mutualistas.

Los promedios utilizados en los graficos de cuadrantes son promedios simples de los valores provinciales. Por
ello, no representan la tasa nacional ponderada por el tamano de la cartera. El indice de inseguridad también
es relativo: se construyé a partir de cinco indicadores estandarizados. Un valor de cero representa el nivel medio
del conjunto utilizado para construir el indice; un valor positivo indica que la provincia se ubicé por encima de
ese nivel medio y un valor negativo indica que se ubicé por debajo. En consecuencia, un indice negativo no
significa ausencia de inseguridad.

Parte I. Comportamiento de la morosidad y la inseguridad en COAC del segmento 1, 2, 3 y Mutualistas

La base reunido 95 combinaciones provincia-tipo de organizacién determinadas como unidades, observadas
durante 36 meses, lo que produjo 3.420 observaciones. La unidad seguida a lo largo del tiempo fue una
provincia asociada a un segmento de COAC o a las mutualistas. Esta estructura permiti6 comparar el
comportamiento de la morosidad dentro de una misma combinacion territorial e institucional.

La Figura 1 ubica en el eje horizontal el indice promedio de inseguridad y en el eje vertical la morosidad
promedio. La linea vertical corresponde al promedio simple de los indices provinciales de inseguridad (-0,01) y

19



la linea horizontal al promedio simple de la morosidad provincial (8,50%). La interseccion de ambas lineas forma
cuatro cuadrantes. El cuadrante | relne provincias con morosidad e inseguridad por encima de sus promedios;
el cuadrante Il contiene provincias con morosidad superior e inseguridad inferior al promedio; el cuadrante Il
agrupa provincias con ambas variables por debajo de sus promedios; y el cuadrante IV incluye provincias con
inseguridad superior y morosidad inferior al promedio.

En este apartado, COAC se refiere a las cooperativas de ahorro y crédito de los segmentos 1, 2 y 3. Las
mutualistas se analizan como una categoria institucional distinta dentro del sector financiero popular y solidario.

Figura 1. Morosidad promedio e indice de inseguridad promedio de COAC del segmento 1,2, 3y
Mutualistas (2023-2025)
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En el cuadrante | se ubicaron seis provincias, todas pertenecientes a la Costa: Santo Domingo de los Tsachilas,
Esmeraldas, Guayas, Santa Elena, El Oro y Los Rios. Santo Domingo de los Tsachilas registré la mayor
morosidad del grupo, con 14,66%, y supero en 6,16 puntos porcentuales el promedio provincial de morosidad
de 8,50%. El Oro presentdé la menor morosidad dentro del cuadrante, con 8,87%, apenas 0,37 puntos
porcentuales por encima de esa referencia. En el indice de inseguridad, Los Rios alcanzé el valor mas alto
(1,49), mientras que Santa Elena mostré el menor valor positivo (0,27). Los Rios encabezd el indice de
inseguridad, pero no la morosidad. Santo Domingo presenté la mayor morosidad, pero no el mayor indice. Por
tanto, incluso dentro del cuadrante en el que ambas variables superaron sus promedios, una mayor inseguridad
no estuvo acompafiada por un incremento proporcional de la morosidad.

El cuadrante Il reunié cinco provincias: Sucumbios, Morona Santiago y Napo, de la region Oriental, Bolivar y
Pichincha, de la Sierra. Todas superaron el 8,50% de morosidad, aunque sus indices de inseguridad fueron
inferiores al promedio. Sucumbios registré la mayor morosidad del cuadrante, con 13,42%, seguida por Morona
Santiago, con 12,10%, y Napo, con 11,22%. Pichincha present6é el menor valor del grupo, con 8,91%. Este
cuadrante muestra que la morosidad elevada también aparecio en territorios cuyo indice de inseguridad se
ubicé por debajo de la referencia.

20



El cuadrante Il concentrd diez provincias: Azuay, Carchi, Chimborazo, Cotopaxi, Imbabura, Loja y Tungurahua,
en la Sierra; Pastaza y Zamora Chinchipe, en el Oriente; y Galapagos, en la region Insular. En estas provincias,
tanto la morosidad como el indice de inseguridad se ubicaron por debajo de sus respectivos promedios. El
cuadrante IV incluyd tres provincias: Cafar, Manabi y Orellana. Orellana present6 la mayor morosidad de este
grupo, con 7,69%, y Cafar la menor, con 5,74%. Las tres tuvieron un indice de inseguridad superior al promedio,
pero una morosidad inferior al 8,50%.

La distribucion es consistente con la conclusion de Bisca et al. (2024) de que los promedios nacionales pueden
ocultar diferencias territoriales. De manera descriptiva, las seis provincias del cuadrante | también muestran
una direccion compatible con Cafiso y Martorana (2025), pues un entorno de mayor inseguridad aparece junto
con una mayor cartera deteriorada. Los cuadrantes Il y IV revelan patrones distintos: en el primero hubo
morosidad elevada sin inseguridad superior al promedio y, en el segundo, inseguridad superior sin morosidad
elevada. El marco tedrico de Becker (1968) y la evidencia de Perez et al. (2024), Bonaccorsi di Patti (2009) y
De Martiis (2020) plantean mecanismos mediante los cuales el crimen puede imponer costos, deteriorar la
actividad empresarial y afectar las condiciones financieras, esos mecanismos son compatibles con la
coincidencia observada en ciertas provincias, pero la distribucién por cuadrantes no constituye por si sola una
prueba estadistica de asociacion.

Persistencia temporal de la morosidad en COAC del segmento 1, 2, 3 y Mutualistas

Para verificar si la morosidad presentaba persistencia, se comparé el valor observado en cada mes con el valor
de la misma unidad en el mes anterior. En la Figura 2, el eje horizontal muestra la morosidad rezagada un mes
y el eje vertical la morosidad actual. Cada punto representa una observacién mensual de una combinacién
provincia-tipo de organizacién. La linea ascendente resume la tendencia general, cuando los puntos se
concentran cerca de una linea ascendente, las unidades que tuvieron mayor morosidad en un mes tienden a
conservar posiciones altas al mes siguiente.

Figura 2. Validacién del rezago de la morosidad (2023-2025)
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La correlacion global entre la morosidad actual y la del mes anterior fue 0,916 y resulté estadisticamente
significativa (p < 0,001). De las 95 unidades analizadas, 93 presentaron una relacion significativa. Los valores
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mas altos correspondieron a Guayas-mutualistas (0,992), Pichincha-mutualistas (0,982) y Manabi-COAC
segmento 1 (0,981). Bolivar-mutualistas no presenté una relacion significativa (0,290; p = 0,091), mientras que
en Zamora Chinchipe-mutualistas no existié variacién suficiente para calcularla. El grafico no indica que la
morosidad aumentara todos los meses; muestra que las unidades con niveles altos tendieron a permanecer
entre las mas altas y las unidades con niveles bajos tendieron a conservar niveles reducidos.

La elevada correlacién temporal es consistente con Nkusu (2011), quien sefala que el deterioro de los
préstamos puede prolongarse y reforzarse. La relacién con Alfaro et al. (2010), Landaberry (2016) y Ganong y
Noel (2018) es indirecta porque estos trabajos identifican al ingreso, al balance entre ingresos y gastos a la
liquidez de corto plazo como mecanismos que pueden contribuir a la continuidad del incumplimiento. No
obstante, la correlacion presentada aqui solo evidencia persistencia temporal y no permite identificar cual de
es0s mecanismos la origina.

Correlaciones exploratorias entre inseguridad y morosidad

Después de comprobar la persistencia de la morosidad, se examiné si esta se movia junto con la inseguridad
en unidades concretas. Se calcularon correlaciones para el mismo mes, para la inseguridad rezagada un mes
y para el promedio movil de los ultimos tres meses. Este ultimo indicador representd una exposicion temporal
acumulada. Debido al numero de pruebas simultaneas, los valores p se ajustaron mediante el procedimiento
de Benjamini-Hochberg para reducir el riesgo de falsos positivos.

De las 180 correlaciones estimadas, 47 fueron significativas al 5% después del ajuste: 12 correspondieron al
mismo mes, 14 al rezago de un mes y 21 al promedio moévil de tres meses. Esta ultima medicidén concentro el
mayor numero de asociaciones significativas. El resultado indica que, en determinadas unidades, la relacién
fue mas frecuente cuando la inseguridad se midi6 mediante un promedio de tres meses. Pero, no demuestra
por si mismo que exista un mecanismo acumulativo, porque el promedio mévil también suaviza la variabilidad
mensual y genera observaciones superpuestas.
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Figura 3. Correlaciones entre morgsidad e indice de inseguridad (2023-2025)
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Los patrones positivos mas consistentes aparecieron en Guayas, Pichincha, Santa Elena, Sucumbios y El Oro.
En Guayas, la correlacion de las COAC del segmento 1 aumentd de 0,572 en el mismo mes a 0,780 en el
promedio de tres meses. En las mutualistas pas6 de 0,609 a 0,798. En Pichincha, las COAC del segmento 1
registraron 0,559 en el mismo mes, 0,589 con un mes de retraso y 0,702 con el promedio de tres meses. Las
COAC del segmento 3 y las mutualistas también presentaron relaciones positivas en las tres mediciones. En
Santa Elena, las COAC del segmento 1 alcanzaron 0,792 y las mutualistas 0,772 con el promedio de tres
meses. En Sucumbios, el mismo indicador llegd a 0,719 en las COAC del segmento 2 y 0,659 en las COAC del
segmento 3. En El Oro, las COAC de los segmentos 1 y 3 mostraron relaciones positivas, pero las mutualistas
presentaron el comportamiento opuesto: -0,587 en el mismo mes, -0,692 con un mes de retraso y -0,725 en el

promedio de tres meses.

El comportamiento de EI Oro muestra por qué no conviene atribuir a toda una provincia un unico vinculo entre
inseguridad y morosidad. Dentro del mismo territorio, dos segmentos de COAC registraron una relacion positiva,
mientras las mutualistas mostraron una relacion negativa. Ademas, la mayoria de las 180 combinaciones
evaluadas no fue significativa. Por tanto, la asociacién dependid de la provincia, del tipo de organizacién y del

periodo utilizado para medir la inseguridad.

Las relaciones positivas de Guayas, Pichincha, Santa Elena, Sucumbios y las COAC de EI Oro siguen la misma
direccién que el resultado de Cafiso y Martorana (2025), quienes encuentran que una mayor criminalidad se
asocia con mas préstamos improductivos en bancos cooperativos vinculados a su territorio. En cambio, las
relaciones negativas y la mayoria de los resultados no significativos difieren de ese patrén general. La
heterogeneidad encontrada coincide con Bisca et al. (2024), quienes sostienen que el crimen se concentra y
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produce efectos distintos dentro de un mismo pais. En términos tedricos, las asociaciones positivas observadas
en determinadas unidades son compatibles con Becker (1968), Cohen y Felson (1979) y Sampson et al. (1997),
porque el crimen puede elevar costos, alterar actividades habituales y reflejar diferencias en la capacidad local
de control. Estas correspondencias deben interpretarse como comparaciones de direccion y no como evidencia
causal.

Resultado del modelo Sytem GMM en COAC del segmento 1, 2, 3 y Mutualistas

Finalmente, se estimd una ecuacion en la que la morosidad actual dependié de la morosidad del mes anterior,
del indice de inseguridad, del crecimiento de la cartera, del volumen de crédito y de las captaciones. La ecuacion
también considero las caracteristicas propias de cada combinacion provincia-tipo de organizacion y los cambios
comunes de cada mes.

Morosidadf’tpps =
aZMorosidadf_thf + fyInseguridady;_ + 61 CrecimientoCarteraf_tFPS + 62LnVolumenCredit0j5:fP5

+ 63LnCaptaciones]ffPS +n;+ A+ uj,

Se estimaron tres versiones con la misma estructura: una utilizé la inseguridad del mismo mes, otra con rezago
de un mes y la tercera empled el promedio de tres meses.

Tabla 1. Coeficientes de los modelos System GMM

Modelo Variable Coeficiente  Error estandar Estadistico p-value Significancia
SEPS - Inseguridad contemporanea lag(morosidad, 1) 0.78625 0.11152 7.051 0.0000 el
SEPS - Inseguridad rezagada 1 mes lag(morosidad, 1) 0.78223 0.11284 6.932 0.0000 el

SEPS - Inseguridad promedio mévil 3

lag(morosidad, 1) 0.76316 0.12147 6.283 0.0000 i
meses

Nota: ***p < 0,01; **p < 0,05, *p < 0,10.
Fuente: SEPS, Ministerio de Interior, ECU 911

La morosidad del mes anterior fue significativa en las tres versiones. Manteniendo iguales las demas variables,
un aumento de 1 punto porcentual en la morosidad previa se asocio con 0,79 puntos adicionales de morosidad
actual en el modelo del mismo mes, 0,78 puntos en el modelo con un mes de rezago y 0,76 puntos en el

Los coeficientes del indice y de los controles estandarizados se leen como el cambio de la morosidad ante un
aumento de una desviacion estandar en la variable correspondiente. Para expresarlos en puntos porcentuales,
el coeficiente se multiplica por 100 promedio de tres meses. La cercania de estos valores muestra que la
persistencia se mantuvo aun cuando cambié la forma temporal del indice de inseguridad.

El indice de inseguridad tuvo signo positivo en los tres modelos. Un aumento equivalente a una desviacion
estandar del indice se asocié con 0,33 puntos porcentuales adicionales de morosidad en el modelo
contemporaneo, 0,28 puntos en el modelo rezagado y 0,37 puntos en el promedio de tres meses. Ninguno de
estos coeficientes fue significativo al 5%. Por tanto, con la muestra y la especificacion utilizadas no se encontrd
evidencia estadistica suficiente de una asociacion promedio entre el indice de inseguridad y la morosidad, una
vez consideradas la morosidad del mes anterior y las variables financieras. Los coeficientes completos del
indice y de los controles deben presentarse en una tabla o anexo para que el lector pueda verificar estas
interpretaciones.

El crecimiento de la cartera, el volumen de crédito y las captaciones tampoco fueron significativos al 5%. En
consecuencia, no se identificé una asociacién promedio estadisticamente robusta de esos controles en la
especificacion estimada. La persistencia de la morosidad guarda relacion con Nkusu (2011), quien concluye

24



que el deterioro de cartera puede prolongarse y reforzarse. La comparacion con Klein (2013), Ahmed et al.
(2021) y Mohanty et al. (2018) debe interpretarse con cautela, porque dichos estudios analizan condiciones
macroeconomicas, crecimiento del crédito y caracteristicas bancarias, mientras que esta secciéon examina
principalmente el indice de inseguridad y controles financieros agregados.

La falta de significancia del indice de inseguridad difiere de Cafiso y Martorana (2025), quienes encuentran que
el crimen predice el deterioro de los préstamos en bancos cooperativos, y de Son et al. (2020), quienes vinculan
la corrupcién con mayores préstamos morosos. No obstante, las variables, las unidades de analisis y los
contextos institucionales no son equivalentes. En el caso ecuatoriano, las relaciones positivas aparecieron en
determinadas provincias y tipos de organizacion, pero no se conservaron como una asociacion promedio
estadisticamente significativa en el panel completo.

Resultados por tipo de delito en COAC del segmento 1, 2, 3 y Mutualistas

Para identificar si el indice agregado podia ocultar el comportamiento de un delito particular, se estimoé un
modelo separado para homicidios, extorsién, secuestro, privacion arbitraria de la libertad y secuestro extorsivo.
En cada modelo se mantuvieron la morosidad del mes anterior y los mismos controles financieros. Como las
tasas de delito fueron estandarizadas, cada coeficiente expresa el cambio de la morosidad ante un aumento de
una desviacion estandar en la tasa correspondiente.

Figura 4. Coeficientes GMM por tipo de delito
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Ningun delito fue significativo al 5%. Un aumento de una desviacién estandar se asocié con 0,22 puntos
porcentuales adicionales de morosidad para homicidios (p = 0,247), 0,30 puntos para extorsiéon (p = 0,171),
0,29 puntos para secuestro (p = 0,098), 0,17 puntos para privacion arbitraria de la libertad (p = 0,226) y 0,16
puntos para secuestro extorsivo (p = 0,242). El secuestro presentd evidencia marginal al 10%; este resultado
debe considerarse exploratorio, especialmente porque se estimaron varios delitos por separado.

La ausencia de asociaciones estadisticamente significativas difiere de Bonaccorsi di Patti (2009), quien
concluye que la extorsion y el crimen organizado encarecen y restringen el crédito, y de De Martiis (2020), quien
encuentra una mayor concentraciéon de empresas con dificultades financieras en territorios con presencia de
crimen organizado. También difiere de Perez et al. (2024), quienes documentan costos del crimen sobre la
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productividad y la inversién. Estas diferencias deben interpretarse considerando que los estudios comparados
utilizan variables, unidades de analisis y estrategias metodoldgicas distintas.

Validacion del modelo System GMM

La consistencia del modelo se reviso con tres pruebas. La prueba AR (1) examina si los errores transformados
presentan autocorrelacion de primer orden; en un modelo dinamico en diferencias, este resultado suele
aparecer y no invalida por si solo la estimacion. La prueba AR (2) evalla si la autocorrelacién continla después
de dos periodos. Para que los rezagos sean admisibles como instrumentos, es necesario que AR (2) no sea
significativa. Esta condicion no confirma la persistencia de la morosidad; unicamente respalda la ausencia de
autocorrelacion de segundo orden en los errores transformados. La prueba Sargan/Hansen evalla la validez
conjunta de los instrumentos, su resultado es fundamental, porque un coeficiente puede ser significativo y, aun
asi, provenir de una estructura instrumental inadecuada.

Tabla 2. Coeficientes de los modelos System GMM

Modelo Prueba Estadistico p-value Interpretacion

AR (1) significativo; esperado en GMM

SEPS - Inseguridad contemporanea Arellano-Bond AR (1) -2.738 0.0062 o

dinamico
SEPS - Inseguridad contemporanea Arellano-Bond AR (2) -1.425 0.1542 No se rechaza HO; no hay AR (2)
SEPS - Inseguridad contemporanea Sargan/Hansen 35.204 0.0000 Se rechaza HO; problemas de instrumentos
SEPS - Inseguridad rezagada 1 mes Arellano-Bond AR (1) -2.596 0.0094 AR(1) S'gn'f'ca;'i‘r’]‘;;nfiz‘;erad° en GMM
SEPS - Inseguridad rezagada 1 mes Arellano-Bond AR (2) -1.465 0.1429 No se rechaza HO; no hay AR (2)
SEPS - Inseguridad rezagada 1 mes Sargan/Hansen 38.234 0.0000 Se rechaza HO; problemas de instrumentos

SEPS - Inseguridad promedio mévil 3 Arellano-Bond AR (1) 2604 0.0092 AR (1) 3|gn|f|cat|.vo'; e;perado en GMM
meses dinamico

SEPS - Inseguridad promedio mévil 3

meses Arellano-Bond AR (2) -1.454 0.1460 No se rechaza HO; no hay AR (2)

SEPS - Inseguridad promedio moévil 3

meses Sargan/Hansen 39.120 0.0000 Se rechaza HO; problemas de instrumentos

Fuente: SEPS, Ministerio de Interior, ECU 911

Los resultados deben leerse en conjunto. AR (1) fue significativa, como suele ocurrir en este tipo de estimacion.
AR (2) no fue significativa, con valores p entre 0,143 y 0,154, por lo que no se encontré autocorrelacion de
segundo orden. En cambio, Sargan/Hansen fue significativa en las tres versiones (p < 0,001), lo que implica el
rechazo de la validez conjunta de los instrumentos. Cada modelo utilizé 10 instrumentos para 95 unidades.
Aunque el numero de instrumentos fue menor que el de unidades, esta relacidon no garantiza su validez: el
rechazo también puede reflejar instrumentos correlacionados con el error, restricciones de momentos
inadecuadas o una especificacion incorrecta.

La ausencia de AR (2) es favorable, pero el rechazo de Sargan/Hansen impide considerar los modelos
plenamente validados. En consecuencia, los coeficientes deben tratarse como estimaciones exploratorias cuya
confiabilidad econométrica es limitada; no constituyen evidencia causal ni resultados definitivos. Esta
interpretacion es consistente con Ahmed et al. (2021), quienes senalan que la confianza en System GMM
depende tanto de la ausencia de autocorrelacion de segundo orden como de la validez de los instrumentos.
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Parte Il. Comportamiento de la morosidad y la inseguridad en la Banca Privada

La banca privada se organizé en 48 combinaciones provincia-tipo de cliente: personas naturales y personas
juridicas en cada provincia, seguidas durante 36 meses, esto produjo 1.728 observaciones. La unidad de
analisis fue una provincia asociada a un tipo de cliente, en las correlaciones entre inseguridad y morosidad se
utilizaron las 28 unidades que contaban con la informacion completa requerida para las tres mediciones
temporales.

En la Figura 5, el eje horizontal representa el indice promedio de inseguridad y el eje vertical la morosidad
promedio de la banca privada. La linea vertical se ubico en el promedio simple de los indices provinciales (0,00)
y la horizontal en el promedio simple de la morosidad provincial (3,94%). Estos valores son referencias
provinciales no ponderadas por el tamafo de la cartera, los cuadrantes mantienen la interpretacion definida en
la Parte |.

Figura 5. Comparativo territorial entre morosidad e inseguridad (2023-2025)

Banca privada: clasificacion regional y cuadrantes de riesgo relativo
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El cuadrante | incluyo cinco provincias: Esmeraldas, Los Rios, Santa Elena y Santo Domingo de los Tsachilas,
en la Costa, y Orellana, en el Oriente. Esmeraldas registré la mayor morosidad, con 10,34%, y superd el
promedio provincial en 6,40 puntos porcentuales. Orellana presenté el menor valor del cuadrante, con 3,95%,
apenas 0,01 puntos por encima de la referencia. Los Rios tuvo el indice de inseguridad mas alto (1,50), pero
su morosidad fue 4,26%, muy inferior a la de Esmeraldas. La diferencia entre ambas provincias confirma que
el orden de la inseguridad no reprodujo el orden de la morosidad.

El cuadrante Il reunié a Napo y Sucumbios, en el Oriente, y Carchi, en la Sierra. Napo registré 10,18% de
morosidad con un indice de -0,26; Carchi, 5,03% con -0,50; y Sucumbios, 4,13% con -0,08. La cercania de la
morosidad de Napo y Esmeraldas resulta especialmente ilustrativa: ambas se aproximaron al 10%, pero se
ubicaron en lados opuestos del promedio de inseguridad.
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El cuadrante Il agrupé doce provincias: Azuay, Bolivar, Chimborazo, Cotopaxi, Imbabura, Loja, Pichincha y
Tungurahua, en la Sierra; Morona Santiago, Pastaza y Zamora Chinchipe, en el Oriente; y Galapagos, en la
region Insular, todas se ubicaron por debajo de los dos promedios. El cuadrante IV reunié a Cafar, en la Sierra,
y a El Oro, Guayas y Manabi, en la Costa. Guayas presento el indice de inseguridad mas alto del grupo (0,80),
pero una morosidad de 2,80%; Manabi registré la mayor morosidad del cuadrante (3,72%) con un indice de
0,05; y Canar tuvo la menor morosidad (2,14%).

La distribucion vuelve a ser consistente con Bisca et al. (2024), pues los promedios agregados ocultan
diferencias internas. Los casos de Esmeraldas, Los Rios y Santo Domingo de los Tsachilas muestran, de
manera descriptiva, una direccion compatible con Perez et al. (2024), Naddeo (2014) y Bonaccorsi di Patti
(2009), segun quienes el crimen puede deteriorar la actividad econdmica y las condiciones financieras. Sin
embargo, Napo y Guayas evidencian que ese patron no se repitié en todas las provincias. Por tanto, la ubicacion
en los cuadrantes debe interpretarse como una comparacién descriptiva y no como una prueba estadistica de
asociacion.

Persistencia temporal de la morosidad en la Banca Privada

La persistencia se evalué mediante el mismo procedimiento utilizado para las COAC y las mutualistas. En la
Figura 6, el eje horizontal contiene la morosidad de cada unidad en el mes anterior y el eje vertical su morosidad
actual. Cada punto representa una observacién mensual de una combinacion provincia-tipo de cliente. La linea
ascendente resume el patron general: las unidades con mayor morosidad en el mes anterior tendieron a
registrar también niveles mas altos en el mes actual.

Figura 5. Validacién grafica de la correlaciéon rezagada (2023-2025)

Banca privada: morosidad actual frente a morosidad rezagada
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La correlacion global fue 0,899 y resultd significativa (p < 0,001). De las 48 unidades, 44 presentaron una
relacién significativa. Los valores mas altos correspondieron a Esmeraldas-persona natural (0,950), Galapagos-
persona natural (0,943) y Santo Domingo de los Tsachilas-persona natural (0,934). No fueron significativas El
Oro-persona juridica (0,252; p = 0,145), Galapagos-persona juridica (0,018; p = 0,918), Pastaza-persona
juridica (-0,023; p = 0,894) y Zamora Chinchipe-persona juridica (0,137; p = 0,433). La correlacion agrupada
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puede reflejar tanto persistencia dentro de cada unidad como diferencias estables entre unidades; por ello, debe
interpretarse junto con las correlaciones individuales. Las diferencias entre personas naturales y juridicas
muestran que la persistencia no fue homogénea segun el tipo de cliente.

El resultado coincide con Nkusu (2011) en que el deterioro de cartera puede prolongarse y reforzarse. También
es coherente con Alfaro et al. (2010), Landaberry (2016) y Ganong y Noel (2018), cuyas conclusiones vinculan
el incumplimiento con el ingreso, el balance entre ingresos y gastos y la liquidez de corto plazo.

Correlaciones exploratorias entre inseguridad y morosidad en banca privada

Se calcularon 84 correlaciones para las 28 unidades con informacion completa: una para el mismo mes, una
con la inseguridad rezagada un mes y una con el promedio mévil de tres meses. Después del ajuste de
significancia, 17 fueron significativas: cuatro correspondieron al mismo mes, dos al rezago de un mes y once al
promedio movil de tres meses. Entre las correlaciones significativas, nueve tuvieron signo positivo y ocho con
signo negativo. A diferencia de las COAC, donde predominaron los signos positivos entre los resultados
significativos, en la banca privada ambos sentidos aparecieron casi en la misma proporcion.

Figura 6. Correlaciones entre mon:osidad e indice de inseguridad (2023-2025)

Banca privada: indice contemporéneo, promedio de 3 meses y rezagado 1 mes
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Pichincha-persona natural presentd el patrén positivo mas constante: 0,550 en el mismo mes, 0,675 con un
mes de retraso y 0,771 con el promedio de tres meses. En Sucumbios, la relacion fue positiva para personas
naturales en el mismo mes (0,455) y en el promedio de tres meses (0,533), y para personas juridicas en el
promedio de tres meses (0,582). Orellana-persona natural registré 0,505; Carchi-persona juridica 0,471; y Santa
Elena-persona juridica 0,472, todos con el promedio de tres meses.
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Los signos negativos se concentraron en unidades distintas. Napo-persona juridica registré -0,531 con un mes
de retraso y -0,635 con el promedio de tres meses; Guayas-persona natural alcanzé -0,566 en el mismo mes y
-0,507 en el promedio; Esmeraldas-persona juridica presenté -0,484 y -0,492; Esmeraldas-persona natural, -
0,426; y Carchi-persona natural, -0,470 en el promedio de tres meses. Estos valores no significan que la
inseguridad reduzca la morosidad, solo indican que, durante el periodo observado, ambas variables se
desplazaron en sentidos opuestos dentro de esas unidades.

Las correlaciones positivas de Pichincha, Sucumbios, Orellana, Carchi y Santa Elena siguen la direccién del
resultado de Cafiso y Martorana (2025) sobre crimen y préstamos improductivos. Las correlaciones negativas
y la mayoria de las relaciones no significativas difieren de ese resultado general. La distribucién coincide con
Bisca et al. (2024) en la heterogeneidad territorial. La comparacion con Klein (2013), Ahmed et al. (2021) y Son
et al. (2020) debe ser prudente, porque esos estudios examinan determinantes y contextos diferentes. En
consecuencia, los hallazgos de esta seccion se limitan a asociaciones exploratorias y no permiten atribuir
causalidad.

Resultados del modelo System GMM en banca privada

Para la banca privada se estimé una ecuacion en la que la morosidad actual dependié de la morosidad del mes
anterior, del indice de inseguridad, del crecimiento de cartera, del volumen de crédito y de las captaciones.
También se consideraron las caracteristicas propias de cada combinacién provincia-tipo de cliente y los cambios
comunes de cada mes.
Morosidad;{"* =
Banca Banca Banca

aMorosidad; ;1" + B,Inseguridad, i + y1CrecimientoCartera;, = + y,LnVolumenCredito;;
Banca

+ ysLnCaptaciones;y +u A+ &

La estructura fue la misma en los tres modelos y solo cambié la medicién temporal de la inseguridad: mismo
mes, rezago de un mes y promedio movil de tres meses.

Tabla 3. Coeficientes de los modelos System GMM

Modelo Variable Coeficiente® Efror Estadistico p- Significancia
estandar value
Banca privada - Inseguridad . o
. lag(morosidad, 1) 0.55105 0.10209 5.398 0.0000
contemporanea
Banca privada - Inseguridad . .
. z_crecimiento_cartera -0.00355 0.00214 -1.660 0.0969
contemporanea
Banca privada - '”;Zi“”dad rezagada 1 lag(morosidad, 1) 0.52775 0.10485 5.033 0.0000
Banca privada - '”;ii“”dad rezagada 1 z_crecimiento_cartera -0.00394 0.00227 1.737 0.0824 *
Banca privada - Inseguridad promedio movil lag(morosidad, 1) 0.51586 0.11195 4.608 0.0000
3 meses
Banca privada - '”;fngeus”ed:d promediomavil | . imiento_cartera -0.00387 0.00230 -1.683 0.0924 *

Nota: ***p < 0,01, **p < 0,05, *p < 0,10.
Fuente: SBE, Ministerio de Interior, ECU 911

La morosidad del mes anterior fue significativa en las tres versiones. Un aumento de 1 punto porcentual en la
morosidad previa se asocié con 0,55 puntos adicionales de morosidad actual en el modelo del mismo mes, 0,53
puntos en el modelo con un mes de retraso y 0,52 puntos en el promedio de tres meses. Estas estimaciones

% Los coeficientes del indice y de los controles estandarizados se leen como el cambio de la morosidad ante un aumento de una desviacion estandar en la
variable correspondiente. Para expresarlos en puntos porcentuales, el coeficiente se multiplica por 100.

30



sugieren una persistencia menor que en las COAC. Debido al rechazo posterior de la validez instrumental,
deben considerarse resultados exploratorios y no diferencias econométricamente confirmadas.

Un aumento de una desviacion estandar en el indice de inseguridad se asocié con 0,32 puntos porcentuales
adicionales de morosidad en el modelo contemporaneo, 0,26 puntos en el modelo rezagado y 0,34 puntos en
el promedio de tres meses, ningun coeficiente fue significativo al 5%. En consecuencia, las asociaciones
localizadas en unidades como Pichincha-persona natural o Sucumbios no se tradujeron en evidencia estadistica
robusta de una asociacion promedio para toda la banca privada. Los coeficientes completos del indice y de los
controles deben incluirse en una tabla o anexo.

El crecimiento de cartera presentd signo negativo y significancia unicamente al 10%. Un aumento de una
desviacion estandar se asocié con reducciones de entre 0,35 y 0,39 puntos porcentuales en la morosidad, dado
que el resultado no alcanzo el nivel de 5%, debe considerarse evidencia marginal. El volumen de crédito y las
captaciones tampoco fueron significativos. La comparacion con Ahmed et al. (2021) y Klein (2013) debe
realizarse con cautela, porque esos estudios examinan crecimiento excesivo del crédito, rezagos y
especificaciones que no son necesariamente equivalentes. Por ello, no puede concluirse de manera directa que
el signo encontrado contradiga sus resultados.

La falta de significancia del indice de inseguridad difiere de Cafiso y Martorana (2025) y Son et al. (2020), cuyas
conclusiones vinculan entornos criminales o institucionalmente deteriorados con una mayor cartera
improductiva. Las variables y los contextos analizados no son equivalentes. En Ecuador, la inseguridad presento
relaciones localizadas, pero no se encontré evidencia estadistica robusta de una asociacién promedio con la
morosidad de la banca privada después de considerar la persistencia y los controles financieros.

Resultados por tipo de delito en la Banca Privada

Se estimd un modelo independiente para cada delito, conservando la morosidad del mes anterior y los controles
financieros. Los coeficientes se interpretan como el cambio de la morosidad ante un aumento de una desviacién
estandar en la tasa de cada delito.

Figura 7. Coeficientes GMM por tipo de delito (2023-2025)

Banca privada: efecto estimado sobre la morosidad
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Fuente: Ministerio de Interior, ECU 911

Ninguno de los cinco delitos fue significativo al 5%. Los aumentos estimados fueron 0,18 puntos porcentuales
para homicidios (p = 0,495), 0,33 puntos para extorsion (p = 0,147), 0,24 puntos para secuestro (p = 0,175),
0,18 puntos para privacioén arbitraria de la libertad (p = 0,200) y 0,07 puntos para secuestro extorsivo (p = 0,596).
Todos los signos fueron positivos, pero la amplitud de la incertidumbre alrededor de los coeficientes impide
afirmar que exista una relacién promedio.

La ausencia de significancia difiere de Bonaccorsi di Patti (2009), quien concluye que la extorsion y el crimen
organizado deterioran las condiciones de acceso al crédito, y de Perez et al. (2024), quienes documentan
pérdidas de productividad e inversién asociadas al crimen. En la banca privada ecuatoriana, esas
consecuencias no aparecieron como un aumento estadisticamente confirmado de la morosidad mensual del
conjunto.

Validacién del modelo System GMM en banca privada

La validacion se realizd con las mismas tres pruebas. AR (1) reviso la relacion de los errores entre meses
consecutivos; AR (2) examino si esa relacion persistia dos periodos después; y Sargan/Hansen evalué la validez
conjunta de los instrumentos. La condicion principal para utilizar los rezagos es que AR(2) no sea significativa

y que Sargan/Hansen tampoco rechace la validez de los instrumentos.

Tabla 3. Coeficientes de los modelos System GMM

Modelo ‘ Prueba Estadistico p-value Interpretacion ‘

Banca privada - Inseguridad Arellano-Bond AR(1) -1.469 0.1419 AR (1) no significativo
contemporanea
Banca privada - Irjsegundad Arellano-Bond AR(2) 0.381 0.7033 No se rechaza HO; no hay AR
contemporanea (2)
Banca privada - Iflsegurldad Sargan/Hansen 28.994 0.0000 Se rechqza HO; problemas de
contemporanea instrumentos
Banca privada - Inseguridad S
Arellano-Bond AR(1) -1.411 0.1581 AR (1) no significativo
rezagada 1 mes
Banca privada - Inseguridad Arellano-Bond AR(2) 0307 0.7589 No se rechaza HO; no hay AR
rezagada 1 mes (2)
Banca privada - Inseguridad Sargan/Hansen 15.958 0.0070 Se recha;a HO; problemas de
rezagada 1 mes instrumentos
Banca privada - Inseguridad Lo
. - Arellano-Bond AR(1) -1.367 0.1718 AR (1) no significativo
promedio movil 3 meses
Banca prl'vada'-.lnsegurldad Arellano-Bond AR(2) 0.320 07488 No se rechaza HO; no hay AR
promedio movil 3 meses (2)
Banca prllvada'-.lnsegurldad Sargan/Hansen 23 597 0.0003 Se rechgza HO; problemas de
promedio movil 3 meses instrumentos

Fuente: SBE, Ministerio de Interior, ECU 911

AR(1) no fue significativa en ninguna de las tres versiones. Por tanto, en la banca privada no se observo el
patrén de primer orden que suele aparecer después de transformar un modelo dinamico. Este resultado no
invalida por si solo la estimacién, pero debe registrarse como una diferencia frente al comportamiento esperado.
AR(2) tampoco fue significativa, con valores p entre 0,703 y 0,759, lo que es favorable porque no se encontré
relacion de los errores después de dos periodos.
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Sargan/Hansen rechazo la validez conjunta de los instrumentos en los tres modelos, con valores p de menos
de 0,001, 0,007 e inferiores a 0,001, cada modelo utilizé 10 instrumentos para 48 unidades. En consecuencia,
el modelo cumple la condicion de AR(2), pero no supera la validacion instrumental. La persistencia de la
morosidad fue el resultado mas estable entre las tres versiones, aunque debe interpretarse como asociacion y
no como efecto causal, la misma cautela se aplica a la ausencia de significancia de la inseguridad y al signo
negativo del crecimiento de cartera.

Sintesis comparativa de los dos subsistemas

La comparacion justifica el analisis separado de los dos subsistemas. El promedio simple de la morosidad
provincial fue 8,50% en las COAC y 3,94% en la banca privada. La diferencia se mantuvo en todas las regiones:
Costa, 10,53% frente a 4,92%; Oriente, 9,43% frente a 4,67%; Sierra, 7,10% frente a 3,07%; e Insular, 2,84%
frente a 1,25%. Estos promedios regionales se calcularon a partir de las provincias de cada regién y no estan
ponderados por el volumen de cartera. El orden regional fue el mismo en ambos subsistemas. Las diferencias
observadas podrian estar relacionadas con la composicion de clientes, los productos crediticios y la estructura
institucional, aspectos que no fueron medidos directamente en este estudio.

La segunda diferencia se observé en la persistencia estimada. En las COAC, un punto porcentual adicional de
morosidad previa se asocio con entre 0,76 y 0,79 puntos de morosidad actual. En la banca privada, la asociacién
se ubico entre 0,52 y 0,55 puntos. Estas estimaciones sugieren una mayor continuidad de la morosidad en las
COAC y mutualistas. No obstante, la diferencia no debe considerarse confirmada, porque los modelos de ambos
subsistemas rechazaron la validez conjunta de los instrumentos.

La tercera diferencia aparecio en las correlaciones exploratorias. En las COAC fueron significativas 47 de 180
correlaciones y predominaron los signos positivos. En la banca privada fueron significativas 17 de 84, con una
distribucidon casi equilibrada entre signos positivos y negativos. En ambos casos, el promedio mévil de tres
meses concentrd la mayor cantidad de resultados significativos.

Este patron indica que las asociaciones fueron mas frecuentes cuando la inseguridad se midié mediante un
promedio mévil de tres meses. Pero no demuestra que la exposicién acumulada sea necesariamente mas
informativa, porque el suavizamiento de la serie y la superposicion de las ventanas también pueden aumentar
la correlacion. Ademas, el resultado no se mantuvo como una asociacion promedio estadisticamente
significativa en los modelos System GMM.

En los dos subsistemas, el indice de inseguridad no fue significativo al 5% en ninguna de las tres versiones y
ningun delito individual alcanzé ese nivel. La Unica sefhal marginal fue el secuestro en las COAC, significativo
al 10%. Por tanto, la evidencia territorial mostré asociaciones localizadas, pero el panel completo no proporciono
evidencia estadistica robusta de una asociacion promedio positiva entre inseguridad y morosidad. Este
resultado difiere de Cafiso y Martorana (2025) y Son et al. (2020), pero coincide con Bisca et al. (2024) en que
las relaciones territoriales son heterogéneas y pueden modificarse al agregarlas

Conclusiones

Existen asociaciones estadisticamente significativas entre inseguridad y morosidad en unidades territoriales e
institucionales especificas, estas representaron una proporcion minoritaria del total de correlaciones estimadas.
En el subsistema de COAC y mutualistas fueron significativas 47 de 180 correlaciones, mientras que en la
banca privada lo fueron 17 de 84. Ademas, existieron signos opuestos incluso dentro de una misma provincia,
como ocurrio en El Oro entre las COAC y las mutualistas. Por tanto, la evidencia no muestra un patrén territorial
unico, sino asociaciones heterogéneas segun la provincia, el tipo de organizacion o cliente y la medicion
temporal de la inseguridad.
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No se encontré evidencia estadistica robusta de una asociacion global y uniforme entre la inseguridad y la
morosidad en el sistema financiero ecuatoriano durante 2023-2025. Las provincias ubicadas por encima del
promedio en ambas variables mostraron que los dos fendmenos pueden coincidir territorialmente. No obstante,
también hubo provincias con morosidad elevada e inseguridad inferior al promedio, asi como territorios con
inseguridad superior y morosidad reducida. En consecuencia, los resultados no permiten sostener que una
mayor inseguridad esté acompafiada necesariamente por una mayor morosidad en todas las provincias y tipos
de entidad.

Se observaron diferencias regionales, pero estas no explicaron por si solas la cartera deteriorada. La Costa
presentd el mayor promedio de morosidad en ambos subsistemas, seguida por el Oriente, la Sierra y la region
Insular. Pero, dentro de una misma regidn coexistieron provincias con posiciones distintas, Esmeraldas combiné
morosidad e inseguridad superiores al promedio, mientras que Napo mostré morosidad elevada con un indice
de inseguridad inferior. La clasificacion regional describe patrones generales, pero existe una heterogeneidad
intrarregional que impide atribuirle un resultado financiero uniforme.

Las COAC y mutualistas registraron una morosidad promedio superior a la banca privada en todas las regiones.
Las estimaciones también sugirieron una mayor persistencia de la morosidad en las COAC. En la banca privada,
la persistencia fue menor y mostré diferencias mas marcadas entre personas naturales y juridicas. Estas
diferencias podrian estar asociadas con la estructura institucional, la composicion de los clientes y los productos
crediticios. Sin embargo, tales mecanismos no fueron medidos directamente y, por tanto, no pueden
considerarse confirmados.

El promedio movil de tres meses reunié mas correlaciones significativas que el indice contemporaneo o el
rezagado un mes. Esto indica que las asociaciones fueron mas frecuentes cuando la inseguridad se represento
mediante una medida suavizada de tres meses. No obstante, el resultado no permite afirmar que exista un
efecto acumulativo. El promedio movil reduce la variabilidad mensual y utiliza ventanas superpuestas, lo que
también puede aumentar la correlacion. Ademas, esta sefial no se mantuvo como una asociacion promedio
estadisticamente significativa en los modelos System GMM.

La morosidad del mes anterior fue el coeficiente mas estable entre las especificaciones y presenté valores
mayores en el sector financiero popular y solidario que en la banca privada. Esta diferencia debe interpretarse
con cautela porque los modelos no superaron la validacion instrumental. El indice de inseguridad no fue
significativo al 5% en ninguna version y tampoco lo fueron los cinco delitos analizados por separado. El
secuestro presentd evidencia marginal al 10% en las COAC, insuficiente para considerarlo un determinante o
un resultado confirmado.

Las pruebas de validacion limitan de manera sustantiva el alcance de las conclusiones. La ausencia de
autocorrelacion de segundo orden fue favorable en los seis modelos, pero la prueba Sargan/Hansen rechazo
la validez conjunta de los instrumentos. En la banca privada, ademas, AR(1) no mostré el patron que suele
esperarse después de la transformacion del modelo. Por ello, los coeficientes deben considerarse estimaciones
exploratorias de confiabilidad limitada y no evidencia causal ni resultados definitivos. La persistencia fue el
patron mas estable, pero tampoco debe presentarse como causalidad confirmada.

Los valores que afectan la morosidad no solo se han presentado por efectos de inseguridad o crimen. La
inseguridad se construy6 a partir de homicidios y de cuatro indicadores basados en avisos o registros del ECU
911. Estos datos pueden verse afectados por subregistro y por diferencias provinciales en el uso del sistema
de emergencias. El indice asign6 el mismo peso a delitos con mecanismos econdmicos distintos y aplicé un
mismo valor provincial a todas las unidades financieras de ese territorio, lo que redujo la variacion efectiva de
la inseguridad entre segmentos, entidades y tipos de cliente. La morosidad se observé de forma agregada por

34



provincia y tipo de entidad o cliente; por ello, no fue posible identificar los ingresos, la carga financiera, el
empleo, la informalidad, las garantias, el destino del crédito ni la victimizacion directa de cada deudor.

Las investigaciones posteriores deberian ampliar el periodo y trabajar con informacion cantonal, por entidad v,
cuando sea posible, por operacion de crédito. También deberian combinar avisos del ECU 911 con denuncias,
encuestas de victimizacién y registros judiciales. La incorporacion de ingreso, empleo, informalidad, pobreza,
actividad econdmica, carga financiera, tasa de interés y tipo de crédito permitiria examinar los canales mediante
los cuales la inseguridad podria afectar la capacidad de pago. En el plano economeétrico, la prioridad es revisar
la especificacion System GMM mediante conjuntos mas restringidos de instrumentos, diferentes rangos de
rezagos y una clasificacion explicita de las variables enddgenas y predeterminadas. Posteriormente, los
resultados podrian contrastarse con modelos espaciales o estrategias basadas en choques de inseguridad
claramente localizados.
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Anexos
Ranking provincial de morosidad e inseguridad banca privada

Provincia “:(r):rﬁ::ia: Morosidad maxima indic:rionnizgd:gidad Ranking morosidad in?eag::?dgd

ESMERALDAS 10.34% 20.62% 1.225 1 2

NAPO 10.18% 32.60% -0.259 2 15

SANTA ELENA 5.84% 9.39% 0.276 3 6

CARCHI 5.03% 10.24% -0.496 4 23

SANTO_IPS%'\QSESSDE LOS 4.53% 8.32% 0.599 5 4

LOS RIOS 4.26% 7.84% 1.502 6 1

SUCUMBIOS 4.13% 8.26% -0.083 7 10

ORELLANA 3.95% 6.73% 0.130 8 7

MANABI 3.72% 6.98% 0.053 10 9

PICHINCHA 3.01% 5.51% -0.105 16 1

EL ORO 2.97% 6.12% 0.399 17 5

GUAYAS 2.80% 5.41% 0.799 18 3

CANAR 2.14% 4.41% 0.098 22 8

AZUAY 2.00% 4.19% -0.363 23 18

Correlaciones significativas del indice de inseguridad en provincias seleccionadas banca
privada

Provincia Tipo de cliente Unidad Variable Pearson pajF;esat;sdc:,n Spearman P :jz:;gl:n
CARCHI TEEISDOIC’)\‘: CAR%‘JEEEFZSONA z_indice_inseguridad_3m | 36 0.471 0.0152 0.414 0.0411
CARCHI Zi?igxf\ CARCNHA{SFEEEONA z_indice_inseguridad_3m | 36 -0.470 0.0152 -0.398 0.0424
EL ORO iEEISDCI)(’)\‘AA EL OFjSélgFCRASONA indice_inseguridad 36 0.398 0.0708 0.472 0.0253
EL ORO ?EEISD(I)(,:\‘AA EL Olng—lglliCRASONA z_indice_inseguridad_3m | 36 0.374 0.0626 0.447 0.0275
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Provincia Tipo de cliente Unidad Variable Pearson pajF:Jesat;Z‘Ln Spearman P :jz‘;:zqfn
ESMERALDAS SEEFDO'EQ ESMERAJI'UDle_(;ERSONA indice_inseguridad 36 -0.484 0.0266 -0.525 0.0097
ESMERALDAS TSEISDCI)C’:\‘AA ESMERAJLUDQS{CZERSONA z_indice_inseguridad_3m | 36 -0.492 0.0122 -0.525 0.0069
ESMERALDAS Zi?ﬁgxf‘ ESMERA’\IIE_?S'{ATERSONA z_indice_inseguridad_3m | 36 -0.426 0.0289 -0.405 0.0424

GUAYAS L A e SONA indice_inseguridad 36 | -0.566 0.0052 -0.556 0.0068

GUAYAS ;i?ﬁgxf GUAYC?{UPIEE_SONA z_indice_inseguridad_3m | 36 -0.507 0.0101 -0.580 0.0017

NAPO TSE?DO@: NAP?U}?leEl'éSAONA z_indice_inseguridad_3m 36 -0.635 0.0005 -0.660 0.0002
NAPO 55§|SDO|(’:\‘: NAP‘?U_RTSESAONA z_indice_inseguridad_lag1 | 35 -0.531 0.0166 -0.559 0.0077
NAPO Zi?ﬁgxf NAPSI_\_TF:E?SLONA z_indice_inseguridad_3m | 36 -0.290 0.1795 -0.406 0.0424
ORELLANA Zi’;ﬁgxf ORELLQ}E.’?‘U';AEFSONA z_indice_inseguridad_3m | 36 0.505 0.0101 0.480 0.0164
PICHINCHA Zi?igxf‘ PICHlNS:TAU'RPAELRSONA indice_inseguridad 36 0.550 0.0061 0.535 0.0093
PICHINCHA T\li?ﬁg,’:\‘f PICHlNS:.I_AU_RF:ELRSONA z_indice_inseguridad_3m | 36 0.771 0.0000 0.738 0.0000
PICHINCHA ;i?ﬁgxf PICHlN’\C}:TAU_RF:ELRSONA z_indice_inseguridad_lag1 | 35 0.675 0.0004 0.615 0.0020
SANTA ELENA l.:J)LEJEISDOIg‘: SANTA EJLL‘?'_:"'S[Clj_\ERSONA z_indice_inseguridad_3m | 36 0.472 0.0152 0.323 0.1307
SUCUMBIOS TEEISDCIJQAA SUCUM?G?{?D_lgERSONA z_indice_inseguridad_3m | 36 0.582 0.0023 0.607 0.0010
SUCUMBIOS SEEFDO'SQ SUCUM%?{?D_EERSONA z_indice_inseguridad_lag1 | 35 0.470 0.0521 0.489 0.0283
SUCUMBIOS Zi’.?ﬁgxf SUCUMSE%%ZERSONA indice_inseguridad 36 0.455 0.0360 0.482 0.0231
SUCUMBIOS Zi?ﬁgxf‘ SUCUMgL?I%;{ZERSONA z_indice_inseguridad_3m | 36 0.533 0.0078 0.513 0.0082

Coeficientes de los modelos System GMM banca privada

Variable Coeficiente Error estandar Estadistico p-value Significancia
Banca privada - Inseguridad contemporanea lag(morosidad, 1) 0.55105 0.10209 5.398 0.0000 o
Banca privada - Inseguridad contemporanea z_indice_inseguridad 0.00323 0.00237 1.365 0.1722
Banca privada - Inseguridad contemporanea z_crecimiento_cartera -0.00355 0.00214 -1.660 0.0969 *
Banca privada - Inseguridad contemporanea z_In_volumen_credito 0.00259 0.00698 0.371 0.7106
Banca privada - Inseguridad contemporanea z_|n_captaciones -0.00771 0.00737 -1.046 0.2957
Banca privada - Inseguridad rezagada 1 mes lag(morosidad, 1) 0.52775 0.10485 5.033 0.0000 o
Banca privada - Inseguridad rezagada 1 mes z_indice_inseguridad_lag1 0.00264 0.00282 0.939 0.3478
Banca privada - Inseguridad rezagada 1 mes z_crecimiento_cartera -0.00394 0.00227 -1.737 0.0824 *
Banca privada - Inseguridad rezagada 1 mes z_In_volumen_credito 0.00308 0.00738 0.416 0.6771
Banca privada - Inseguridad rezagada 1 mes z_In_captaciones -0.00831 0.00775 -1.071 0.2840
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Modelo Variable Coeficiente Error estandar Estadistico p-value Significancia
Banca privada - Inseguridad promedio movil 3 lag(morosidad, 1) 0.51586 0.11195 4.608 0.0000
meses
Banca privada - '”Sen?:srf:d promedio movil 3 z_indice_inseguridad_3m 0.00338 0.00354 0.952 0.3410
Banca privada - '”S;Q:;f:d promedio movil 3 z_crecimiento_cartera -0.00387 0.00230 -1.683 0.0924 *
Banca privada - '“S‘zg:srf:d promedio movil 3 z_In_volumen_credito 0.00297 0.00755 0.393 0.6941
Banca privada - '”Sii’:sr:’:d promedio movil 3 z_In_captaciones -0.00843 0.00791 -1.066 0.2866

Coeficientes de modelos GMM por delito banca privada

Modelo Variable Coeficiente | Error estandar  Estadistico p-value | Significancia
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_homicidios lag(morosidad, 1) 0.50591 0.11372 4.449 0.0000 e
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_homicidios z_tasa_homicidios 0.00176 0.00258 0.682 0.4952
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_homicidios z_crecimiento_cartera -0.00450 0.00251 -1.792 0.0731 *
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_homicidios z_In_volumen_credito 0.00314 0.00763 0.412 0.6805
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_homicidios z_In_captaciones -0.00849 0.00790 -1.074 0.2828
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_extorsion lag(morosidad, 1) 0.58800 0.10010 5.874 0.0000 o
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_extorsion z_tasa_extorsion 0.00333 0.00229 1.449 0.1474
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_extorsion z_crecimiento_cartera -0.00326 0.00203 -1.601 0.1093
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_extorsion z_In_volumen_credito 0.00397 0.00613 0.647 0.5174
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_extorsion z_In_captaciones -0.00817 0.00652 -1.252 0.2105
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_secuestro lag(morosidad, 1) 0.56367 0.10240 5.505 0.0000 o
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_secuestro z_tasa_secuestro 0.00240 0.00177 1.357 0.1747
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_secuestro z_crecimiento_cartera -0.00374 0.00209 -1.790 0.0735 *
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_secuestro z_In_volumen_credito 0.00264 0.00689 0.383 0.7019
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_secuestro z_In_captaciones -0.00735 0.00725 -1.014 0.3107
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_privacion lag(morosidad, 1) 0.52190 0.12076 4.322 0.0000 o
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_privacion z_tasa_privacion 0.00183 0.00143 1.282 0.2000
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_privacion z_crecimiento_cartera -0.00437 0.00257 -1.704 0.0885 *
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_privacion z_In_volumen_credito 0.00232 0.00748 0.310 0.7567
Banca privada - Modelo individual: z_tasa_privacion z_In_captaciones -0.00747 0.00771 -0.969 0.3327
Banca privada - Modelo individual: lag(morosidad, 1) 0.50883 0.10913 4.662 0.0000
z_tasa_secuestro_extorsivo
Ba"Zia"si‘iasiiL;e'\gi’rgf'gxitg‘:;‘i’\i/‘l“a': z_tasa_secuestro_extorsivo |  0.00074 0.00140 0530 05962
Ba"Zc_"za"si"_""sd:cL;e'\gfr‘;i'é’xit';‘:;‘i’\i/‘i“a': z_crecimiento_cartera -0.00474 0.00255 -1.859 0.0630 *
Ba';‘i?apsi"_as‘liL'Je'\gfri‘i';’xit’;‘:;‘i’\i/i“a': z_In_volumen_credito 0.00321 0.00760 0.423 0.6724
Banca privada - Modelo individual: z_In_captaciones -0.00840 0.00774 -1.086 0.2777
z_tasa_secuestro_extorsivo
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Evolucién mensual de la morosidad en provincias seleccionadas de la banca privada

Banca privada
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Evolucién mensual de la inseguridad en provincias seleccionadas de la banca privada
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Mapa temporal de morosidad en provincias seleccionadas de la banca privada

Unidad: provincia y tipo de cliente

ESMERALDAS - PERSONA JURIDICA .......
NAPO - PERSONA JURIDICA ... . .. ...

NAPG - PERSOMA NATURAL

ESMERALDAS - PERSONA NATURAL

SANTO DOMINGO DE LOS TSACH

S - PERSOMA NATURAL

CARCHI - PERSONA NATURAL

LOS RIOS - PERSONA NATURAL

MANABI - PERSONA NATURAL

SANTA ELENA - PERSONA NATURAL

SUCUMBIOS - PERSONA NATURAL

SANTA ELENA - FERSONA JURIDICA

ORELLANA - PERSONA NATURAL

Morosidad
ELORO - PERSONA NATURAL
30%
PICHINCHA - PERSONA NATURAL
20%
CUAYAS - PERSONA NATURAL
10%

CANAR - PERSONA NATURAL
AZUAY - PERSONA NATURAL
CARCHI - FERSONA JURIDICA,
SUCUMBIOS - PERSONA JURIDICA
ORELLANA - PERSONA JURIDICA
LOS RIOS - PERSONA JURIDICA
SANTO DOMINGO DE LOS TSACHILAS - PERSONA JURIDICA
MANAB! - PERSONA JURIDICA
PICHINCHA - PERSONA JURIDICA
GUAYAS - PERSONA JURIDICA

EL ORO - FERSONA JURIDICA
CANAR - PERSONA JURIDICA
AZUAY - PERSONA JURIDICA

2023 2024 2025 2026
Fecha

Ranking provincial de morosidad e inseguridad de COAC de Segmento 1, 2, 3 y Mutualistas

it Morosid?d Mor'os_idad indice insegyridad Ranki_ng ) Rankipg
promedio maxima promedio morosidad inseguridad

SANTOESOA'\QSESSDE Los 14.66% 56.23% 0.591 1 4
SUCUMBIOS 13.42% 46.45% -0.089 2 10
ESMERALDAS 12.80% 29.80% 1.215 3 2
MORONA SANTIAGO 12.10% 34.85% -0.190 4 12
NAPO 11.22% 50.35% -0.264 5 15
GUAYAS 10.81% 17.15% 0.790 6 3
SANTA ELENA 9.73% 26.63% 0.269 7 6
BOLIVAR 9.52% 26.59% -0.244 8 14
LOS RIOS 9.30% 13.37% 1.491 9 1
PICHINCHA 8.91% 11.82% -0.111 10 11
EL ORO 8.87% 13.10% 0.392 1 5
ORELLANA 7.69% 54.79% 0.124 15 7
MANABI 7.56% 11.62% 0.047 16 9
CANAR 5.74% 12.17% 0.091 20 8
AZUAY 5.18% 7.55% -0.369 22 18
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Correlaciones significativas del indice de inseguridad en provincias seleccionadas de COAC
de Segmento 1, 2, 3 y Mutualistas

Provincia Segmento Unidad Variable Pearson P f’earson Spearman P S-pearman
ajustado ajustado
COAC BOLIVAR - COAC o )
BOLIVAR SEGMENTO 2 SEGMENTO 2 z_indice_inseguridad_3m | 36 -0.333 0.0958 -0.485 0.0098
c COAC CANAR - COAC T )
CANAR SEGMENTO 3 SEGMENTO 3 z_indice_inseguridad_3m | 36 0.357 0.0767 0.408 0.0351
COAC EL ORO - COAC Lo .
EL ORO SEGMENTO 1 SEGMENTO 1 indice_inseguridad 36 0.568 0.0056 0.501 0.0160
COAC EL ORO - COAC s )
EL ORO SEGMENTO 1 SEGMENTO 1 z_indice_inseguridad_3m 36 0.613 0.0004 0.584 0.0011
COAC EL ORO - COAC T .
EL ORO SEGMENTO 1 SEGMENTO 1 z_indice_inseguridad_lag1 | 35 0.545 0.0075 0.514 0.0119
COAC EL ORO - COAC T .
EL ORO SEGMENTO 3 SEGMENTO 3 indice_inseguridad 36 0.490 0.0176 0.446 0.0334
COAC EL ORO - COAC o .
EL ORO SEGMENTO 3 SEGMENTO 3 z_indice_inseguridad_3m | 36 0.562 0.0017 0.562 0.0019
COAC EL ORO - COAC T .
EL ORO SEGMENTO 3 SEGMENTO 3 z_indice_inseguridad_lag1 | 35 0.529 0.0079 0.488 0.0162
EL ORO MUTUALISTAS EL ORO - MUTUALISTAS indice_inseguridad 36 -0.587 0.0053 -0.508 0.0160
EL ORO MUTUALISTAS EL ORO - MUTUALISTAS z_indice_inseguridad_3m | 36 -0.725 0.0000 -0.658 0.0001
EL ORO MUTUALISTAS EL ORO - MUTUALISTAS z_indice_inseguridad_lag1 | 35 -0.692 0.0004 -0.641 0.0010
COAC ESMERALDAS - COAC T .
ESMERALDAS SEGMENTO 1 SEGMENTO 1 indice_inseguridad 36 0.322 0.1798 0.432 0.0407
COAC ESMERALDAS - COAC s )
ESMERALDAS SEGMENTO 1 SEGMENTO 1 z_indice_inseguridad_3m | 36 0.461 0.0163 0.572 0.0015
COAC ESMERALDAS - COAC o )
ESMERALDAS SEGMENTO 2 SEGMENTO 2 z_indice_inseguridad_3m | 36 0.429 0.0277 0.432 0.0259
COAC GUAYAS - COAC o )
GUAYAS SEGMENTO 1 SEGMENTO 1 indice_inseguridad 36 0.572 0.0056 0.540 0.0132
COAC GUAYAS - COAC o )
GUAYAS SEGMENTO 1 SEGMENTO 1 z_indice_inseguridad_3m 36 0.780 0.0000 0.738 0.0000
COAC GUAYAS - COAC U .
GUAYAS SEGMENTO 1 SEGMENTO 1 z_indice_inseguridad_lag1 | 35 0.628 0.0021 0.646 0.0010
COAC GUAYAS - COAC Lo )
GUAYAS SEGMENTO 3 SEGMENTO 3 z_indice_inseguridad_3m | 36 0.642 0.0002 0.560 0.0019
COAC GUAYAS - COAC Lo )
GUAYAS SEGMENTO 3 SEGMENTO 3 z_indice_inseguridad_lag1 | 35 0.532 0.0079 0.527 0.0108
GUAYAS MUTUALISTAS GUAYAS - MUTUALISTAS indice_inseguridad 36 0.609 0.0040 0.585 0.0085
GUAYAS MUTUALISTAS GUAYAS - MUTUALISTAS z_indice_inseguridad_3m | 36 0.798 0.0000 0.710 0.0000
GUAYAS MUTUALISTAS GUAYAS - MUTUALISTAS | z indice_inseguridad_lag1 | 35 0.622 0.0021 0.574 0.0049
COAC MANABI - COAC o )
MANABI SEGMENTO 1 SEGMENTO 1 z_indice_inseguridad_3m | 36 0.413 0.0364 0.294 0.1570
COAC NAPO - COAC s )
NAPO SEGMENTO 2 SEGMENTO 2 z_indice_inseguridad_3m 36 0.465 0.0155 0.462 0.0153
COAC NAPO - COAC T )
NAPO SEGMENTO 3 SEGMENTO 3 z_indice_inseguridad_3m | 36 0.525 0.0043 0.451 0.0186
COAC NAPO - COAC T )
NAPO SEGMENTO 3 SEGMENTO 3 z_indice_inseguridad_lag1 | 35 0.434 0.0434 0.405 0.0549

43



Provincia Segmento Unidad Variable Pearson pa;?t;sd‘:)n Spearman P :jz?tl;?:n
ORELLANA SEGC,\AOE’?fTO 1 ORSEE(';’:A'\E/;'TS(?AC 2_indice_inseguridad 3m | 36 | 0.509 0.0060 0.501 0.0075
ORELLANA e, S z_indice_inseguridad 3m | 36 | -0.446 0.0216 -0.378 0.0542
ORELLANA . GC,\AOE’?\‘CTO \ ORSEELé/:A"éﬁI‘Tg%AC 2_indice_inseguridad_3m | 36 | 0.365 0.0706 0.394 0.0436
PICHINCHA SEG(iAOE’?\‘CTO 1 P'CSHE'ng';’:I'TS?AC indice_inseguridad 36 | 0.559 0.0061 0.554 0.0132
PICHINCHA SEGC,\AOE’?\‘CTO 1 P'CSHE'ZEAHEQ‘TS?AC z_indice_inseguridad_3m | 36 | 0.702 0.0000 0.696 0.0000
PICHINCHA SEGCI;\/IOEANCTO 1 PICSHElgl\CA:ﬁl:I'S?AC z_indice_inseguridad_lag1 | 35 0.589 0.0037 0.610 0.0023
PICHINCHA e, e e z_indice_inseguridad 3m | 36 | 0.477 0.0123 0.547 0.0026
PICHINCHA SEGC,\AOE’?fTO ) PleHElgl(\:A'-EV:I_ngAC 2_indice_inseguridad_lag1 | 35 | 0.418 0.0510 0.509 0.0119
PICHINCHA e B R indice_inseguridad 36 | 0436 0.0459 0.501 0.0160
PICHINCHA SEGC,\AOE’?\‘CTO \ P'CSHE'ngHEﬁI'Tg(;AC 2_indice_inseguridad 3m | 36 | 0.666 0.0001 0.694 0.0000
PICHINCHA SEGCI:\/IOEAI\\JC}I'O 3 PICSHElgf/l:ﬁl.—rggAc z_indice_inseguridad_lag1 | 35 0.606 0.0027 0.554 0.0074
PICHINCHA MUTUALISTAS I\/TLlﬁ'UI:lLCI;I:AA_S indice_inseguridad 36 | 0476 0.0208 0.485 0.0211
PICHINCHA MUTUALISTAS Jﬁﬂ'ﬁ‘ﬁg&g z_indice_inseguridad_3m | 36 | 0.658 0.0001 0.616 0.0004
PICHINCHA MUTUALISTAS Mo z_indice_inseguridad_lag1 | 35 | 0546 0.0075 0.585 0.0043

SANTA ELENA SEGC,\A%’?\‘(%O 1 SAN;’E é,\"/li’;‘\l’fr'oﬁo’*c indice_inseguridad 36 | 0553 0.0064 0.452 0.0312
SANTA ELENA e b SANTAETNACOAC | 2_indice_inseguridad_3m | 36 | 0792 0.0000 0.620 0.0004
SANTA ELENA SEGC,\AOE’?\‘CTO 1 SAN;’;S,\LAEE’:I’_*F'&OAC 2_indice_inseguridad_lag1 | 35 | 0582 0.0039 0.510 0.0119
SANTA ELENA MUTUALISTAS S,\AAL;“TTSAE&SE;“:S' indice_inseguridad 36 | 0607 0.0040 0.505 0.0160
SANTA ELENA MUTUALISTAS SMAL'J“TTSAEJSE;“:S' z_indice_inseguridad 3m | 36 | 0.772 0.0000 0.689 0.0000
SANTA ELENA MUTUALISTAS S,\'AAJ‘TTSA%SE?:S' 2_indice_inseguridad_lag1 | 35 | 0530 0.0079 0.474 0.0211
SANTODOMINGO | COAC SAﬁL%gé’.gé%i‘écgiéos ndico_insoquidad | 36 | 0301 | o208 | -oast | ood07
SANTODOMINGO | COAC SAﬁE%g@gé%i‘égiéos ndico_insoquidad | 36 | 0308 | ooz | s | ooi
SANTODOMINGO | _ COAC SA”TTS‘?;(E’E.:L:,'E“SNG%%E(&OS 2 indce insequridad 3m | 36 | 0351 | o075 | -oant | 00843
SNTOROMNGS. | secuniros | TSACHIAS CORC | oo sequida agt | 35 | 03a0 | otose | osse | ooz

44



Provincia Segmento Unidad Variable Pearson pajFLesat;sdc;n Spearman P :,-ﬁf;?:n
SUCUMBIOS SEGCI:\/IOEAN%O P SUCSLIJE'\é?/:g’\SJTOCZOAC indice_inseguridad 36 0.490 0.0176 0.475 0.0218
SUCUMBIOS SEGCI\/IOE/?\J(EI'O 2 SUCSLIJE'\éﬁ/:g\S‘TOCZOAC z_indice_inseguridad_3m | 36 0.719 0.0000 0.669 0.0001
SUCUMBIOS SEGCI:\/IOEAI\\JC‘:I'O 2 SU%lél\é‘;:gsTngAc z_indice_inseguridad_lag1 | 35 0.533 0.0079 0.520 0.0117
SUCUMBIOS SEG?\/IOEAI\\JQI'O 3 SU%Léhéﬁ/:gsTg?Ac indice_inseguridad 36 0.490 0.0176 0.516 0.0160
SUCUMBIOS SEGCI:\/IOEAI\\JC;'O 3 SU%UE'\(AB‘?/:SSTOC?AC z_indice_inseguridad_3m | 36 0.659 0.0001 0.649 0.0002
SUCUMBIOS SEGCI:\/IOEAI\\ICTO 3 SUCSLljzl\CA;II?/:SsTOC:?AC z_indice_inseguridad_lag1 | 35 0.503 0.0130 0.507 0.0119

Coeficientes de los modelos System GMM de COAC de Segmento 1, 2, 3 y Mutualistas

Modelo Variable Coeficiente Error estandar Estadistico p-value Significancia
SEPS - Inseguridad contemporanea lag(morosidad, 1) 0.78625 0.11152 7.051 0.0000 o
SEPS - Inseguridad contemporanea z_indice_inseguridad 0.00334 0.00212 1.580 0.1142
SEPS - Inseguridad contemporanea z_crecimiento_cartera -0.00172 0.00196 -0.876 0.3810
SEPS - Inseguridad contemporanea z_In_volumen_credito -0.00673 0.00567 -1.185 0.2358
SEPS - Inseguridad contemporanea z_In_captaciones 0.00345 0.00603 0.573 0.5667
SEPS - Inseguridad rezagada 1 mes lag(morosidad, 1) 0.78223 0.11284 6.932 0.0000 i
SEPS - Inseguridad rezagada 1 mes z_indice_inseguridad_lag1 0.00275 0.00201 1.365 0.1722
SEPS - Inseguridad rezagada 1 mes z_crecimiento_cartera -0.00175 0.00198 -0.881 0.3781
SEPS - Inseguridad rezagada 1 mes z_In_volumen_credito -0.00670 0.00572 -1.172 0.2413
SEPS - Inseguridad rezagada 1 mes z_In_captaciones 0.00337 0.00611 0.551 0.5816
SEPS - Inseguridad promedio mévil 3 meses lag(morosidad, 1) 0.76316 0.12147 6.283 0.0000 e
SEPS - Inseguridad promedio moévil 3 meses z_indice_inseguridad_3m 0.00372 0.00271 1.370 0.1708
SEPS - Inseguridad promedio mévil 3 meses z_crecimiento_cartera -0.00183 0.00210 -0.869 0.3846
SEPS - Inseguridad promedio moévil 3 meses z_In_volumen_credito -0.00654 0.00599 -1.092 0.2748
SEPS - Inseguridad promedio moévil 3 meses z_In_captaciones 0.00292 0.00639 0.457 0.6474

Coeficientes de modelos GMM por delito de COAC de Segmento 1, 2, 3 y Mutualistas

Modelo Variable Coeficiente  Error estandar | Estadistico p-value Significancia
SEPS - Modelo individual: z_tasa_homicidios lag(morosidad, 1) 0.75233 0.11995 6.272 0.0000 i
SEPS - Modelo individual: z_tasa_homicidios z_tasa_homicidios 0.00223 0.00193 1.157 0.2472
SEPS - Modelo individual: z_tasa_homicidios z_crecimiento_cartera -0.00203 0.00224 -0.904 0.3658
SEPS - Modelo individual: z_tasa_homicidios z_In_volumen_credito -0.00639 0.00598 -1.068 0.2854
SEPS - Modelo individual: z_tasa_homicidios z_In_captaciones 0.00269 0.00632 0.426 0.6702
SEPS - Modelo individual: z_tasa_extorsion lag(morosidad, 1) 0.76635 0.11249 6.813 0.0000 e
SEPS - Modelo individual: z_tasa_extorsion z_tasa_extorsion 0.00301 0.00220 1.369 0.1710
SEPS - Modelo individual: z_tasa_extorsion z_crecimiento_cartera -0.00179 0.00208 -0.861 0.3893
SEPS - Modelo individual: z_tasa_extorsion z_In_volumen_credito -0.00646 0.00585 -1.103 0.2700
SEPS - Modelo individual: z_tasa_extorsion z_In_captaciones 0.00308 0.00612 0.503 0.6151
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Modelo

Variable Coeficiente  Error estandar | Estadistico p-value Significancia
SEPS - Modelo individual: z_tasa_secuestro lag(morosidad, 1) 0.79112 0.10803 7.323 0.0000 i
SEPS - Modelo individual: z_tasa_secuestro z_tasa_secuestro 0.00286 0.00173 1.655 0.0979 *
SEPS - Modelo individual: z_tasa_secuestro z_crecimiento_cartera -0.00166 0.00191 -0.867 0.3861
SEPS - Modelo individual: z_tasa_secuestro z_In_volumen_credito -0.00686 0.00548 -1.252 0.2107
SEPS - Modelo individual: z_tasa_secuestro z_In_captaciones 0.00354 0.00575 0.617 0.5374
SEPS - Modelo individual: z_tasa_privacion lag(morosidad, 1) 0.81104 0.11035 7.350 0.0000 e
SEPS - Modelo individual: z_tasa_privacion z_tasa_privacion 0.00170 0.00141 1.210 0.2262
SEPS - Modelo individual: z_tasa_privacion z_crecimiento_cartera -0.00160 0.00184 -0.872 0.3833
SEPS - Modelo individual: z_tasa_privacion z_In_volumen_credito -0.00710 0.00539 -1.318 0.1875
SEPS - Modelo individual: z_tasa_privacion z_In_captaciones 0.00415 0.00572 0.725 0.4685
SEPS - Modelo individual: z_tasa_secuestro_extorsivo lag(morosidad, 1) 0.77384 0.10996 7.038 0.0000 e
SEPS - Modelo individual: z_tasa_secuestro_extorsivo | z_tasa_secuestro_extorsivo 0.00158 0.00135 1.170 0.2420
SEPS - Modelo individual: z_tasa_secuestro_extorsivo z_crecimiento_cartera -0.00188 0.00209 -0.901 0.3678
SEPS - Modelo individual: z_tasa_secuestro_extorsivo z_In_volumen_credito -0.00660 0.00561 -1.176 0.2397
SEPS - Modelo individual: z_tasa_secuestro_extorsivo z_In_captaciones 0.00300 0.00588 0.510 0.6101

Evoluciéon mensual de la morosidad en provincias seleccionadas de COAC de Segmento 1,

3 y Mutualistas

Promedio por provincia considerando segmentos SEPS
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Evolucién mensual de la inseguridad en provincias seleccionadas de COAC de Segmento 1,
2, 3 y Mutualistas

Promedio por provincia considerando segmentos SEPS
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Mapa temporal de morosidad en provincias seleccionadas de COAC de Segmento 1, 2, 3y
Mutualistas

Unidad: provincia y segmento de entidad

LOS TSACHILAS - .l. | | [ | [ ]

SUCUMBIOS - MUTUALISTAS.

MORONA SANTIAGO - MUTUALISTAS
ESMERALDAS - COAC SEGMENTO 1
NAPO - MUTUALISTAS

MORONA SANTIAGO - COAC SEGMENTO 3
QUAYAS - MUTUALISTAS

NAPO - COAC SEGMENTO 3
ESMERALDAS - COAC SEGMENTO 3
SANTA ELENA - MUTUALISTAS

GUAYAS - COAC SEGMENTO 1

BOLIVAR - COAC SEGMENTO &

SANTO DOMINGO DE LOS TSACHILAS - COAC SEGMENTO 1
BOLIVAR - MUTUALISTAS

SANTA ELENA - COAC SEGMENTO 1
ORELLANA - COAC SEGMENTO 2
ESMERALDAS - COAC SEGMENTO 2
SUCUMBIOS - COAC SEGMENTO 3

LOS RIOS - COAC SEGMENTO 1

DE LOS TSACHILA 2
EL ORO - COAC SEGMENTO 1

EL ORO - COAC SEGMENTO 3

ELORO - COAC SEGMENTO 2
PICHINGHA - COAC SEGMENTO 1

LOS RIOS « COAC SEGMENTO 3
ESMERALDAS - MUTUALISTAS

CANAR - COAC SEGMENTO & Morosidad
PICHINCHA - COAC SEGMENTO 3
MANAB! - COAC SEGMENTO 3 60%
SANTA ELENA - COAC SEGMENTO 3 40%
GUAYAS - COAC SEGMENTO 2 30%
MANABI - COAC SEGMENTO 1 20%
LOS RIOS - COAC SEGMENTO 2 10%
SUCUMBIOS - COAC SEGMENTO 2 %

NAPO - COAC SEGMENTO 1

LOS RIOS - MUTUALISTAS

PICHINCHA - COAC SEGMENTO 2
BOLIVAR - COAC SEGMENTO 2
PICHINGHA - MUTUALISTAS

ORELLANA - COAC SEGMENTO 3
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GUAYAS - COAC SEGMENTO 3

MANABI - MUTUALISTAS

AZUAY - COAC SEGMENTO &

SUCUMBIOS - COAC SEGMENTO 1

NAPO . COAC SEGMENTO 2

ORELLANA - COAC SEGMENTO 1
BOLIVAR - COAC SEGMENTO 1
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CARIAR - COAC SEGMENTO 2
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AZUAY - COAC SEGMENTO 2
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CARAR - MUTUALISTAS
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