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Resumen

Ante la problematica de los efectos del comportamiento del sector financiero y su
impacto sobre la economia, este trabajo analiza si existe una relacion positiva entre el
comportamiento del sector financiero bancario privado y el crecimiento econémico en
Ecuador, a fin de conocer si esta relacion tiene una concurrencia entre las dos como una
relacién de largo plazo y determinar las variables que tienen mayor influencia. Para ello,
mediante un modelo de correccion de errores que estudia la relacion entre crecimiento
econdmico y financiero se genera evidencia bajo un contexto de dolarizacion. Los
resultados sugieren que existe una relacién estadisticamente significativa entre
crecimiento econdmico Yy financiero, la cual es de largo plazo. En particular, la variable
de crecimiento financiero que tiene mayor incidencia en el crecimiento econémico es el
tamafio del sector financiero privado la cual ha evidenciado un dinamismo en los ultimos
afios, la misma que ha estado canalizando los créditos hacia varios sectores de la

economia como el de microcrédito, productivo, consumo, entre otros.

Palabras clave: crecimiento econdmico, finanzas, banca, sistema financiero,

dolarizacién, Ecuador
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Introduccion

El sistema financiero ecuatoriano y las instituciones que lo conforman han
probado ser un elemento fundamental en el desarrollo econémico del Ecuador. Una crisis
como la ocurrida en 1999 revel6 defectos del sistema financiero ocasionados por factores
tanto enddgenos como exogenos de las instituciones financieras, las cuales con la nueva
normativa en materia financiera y la adopcion de politicas publicas correctivas han tratado
de ser solventados (Troya, 2011). Esta situacion puso en evidencia que la conducta del
sistema financiero bancario privado conlleva consecuencias en el crecimiento y desarrollo
econdmico del pais. Por tal razon, es importante monitorear esta relacion y generar las
alertas necesarias a fin de evitar otra crisis como la de 1999.

De igual forma, la evidencia empirica ha demostrado una relacion existente entre
el crecimiento del sector financiero y el crecimiento econémico. Teniendo una relacion
positiva y significativa en la mayoria de los casos. La importancia del analisis de esta
relacién reside en determinar la evolucién del crecimiento econdmico y otras variables
macroecondmicas, analizar las principales caracteristicas del sector financiero y
establecer en si, la relacion existente entre dichas variables a fin de aportar a la toma de
decisiones en politicas publicas.

Por tanto, la hipoétesis planteada en este estudio es que en Ecuador existe una
relacién positiva entre el crecimiento del sector financiero bancario privado y el
crecimiento del Producto Interno Bruto. En caso de que esto se compruebe, se buscara
conocer si esta relacion es temporal o de largo plazo. Con estos antecedentes, la pregunta
de investigacidén que se plantea es si existe una relacion positiva entre el desempefio
financiero del sector bancario privado sobre el crecimiento economico del Ecuador,
basado en el periodo 2007 — 2017.

Para resolver estas hipotesis, la investigacion plantea el analisis de las principales
variables del sector financiero bancario mediante la aplicaciéon de la metodologia
conocida como Capital Asset Management Equity Liquidity - CAMEL. Una vez que se
obtengan estos resultados y con base a la revision literaria, las principales variables
financieras se incorporaran en un modelo de correccion de errores, para establecer la
relacién entre el crecimiento del sistema bancario privado y el crecimiento econémico.

En este sentido, el objetivo principal de esta investigacion es implementar un

modelo econdmico que genere evidencia empirica sobre una posible relacion entre el
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desarrollo del sistema bancario en el Ecuador y el crecimiento econémico. De igual
forma, se busca analizar la informacion del sistema financiero bancario privado del
Ecuador y a fin de apoyar la seleccion de las principales variables financieras que se
relacionan con el comportamiento macroecondmico del pais para ser incorporadas en el
modelo de correccion de errores.

La investigacion delimita el contexto a Ecuador, durante los afios 2007-2017, ya
que en esta década se abarca una dinamica de estabilidad politica en el pais vy, la
informacién financiera oficial requerida esta disponible. Las principales variables
financieras de las entidades bancarias privadas que se consideraran en la investigacion
son: rentabilidad financiera, solvencia, liquidez, morosidad, entre otras. Por otro lado, las
variables macroeconémicas que se consideran son: crecimiento econdmico,
determinantes del producto interno bruto, inflacion, tasas de interés, entre otras.

El tema planteado en esta investigacion es una contribucién en el marco empirico
ecuatoriano, ya que la relacion entre crecimiento econémico y financiero no ha sido
profundamente estudiado bajo un marco de dolarizacion. Ademas, este trabajo favorece
al campo de la economia nacional por varias aristas. En primer lugar, en términos
macroecondmicos dado que Ecuador es una economia dolarizada, el seguimiento a la
situacion del sistema bancario resulta imperativo a fin de prevenir crisis financieras y
alertar de inestabilidades. Por tanto, en términos financieros esta disertacién permite
identificar variables sensibles para el modelo de correccién de errores y conocer como
evoluciona esta relacion. Por otro lado, el andlisis de la situacion macroeconémica y su
relacion con el sistema financiero es de crucial importancia en dolarizacion ya que
permite generar alertas oportunas y potencialmente contribuir de manera empirica al
crecimiento del pais.

En cuanto a la justificacion metodoldgica, el método que se va a usar es el método
tedrico denominado modelacion ya que mediante este se crean abstracciones para explicar
la realidad. EI modelo permite obtener nuevos conocimientos en el campo de la realidad
social y estudiar una situacion para diagnosticar necesidades y problemas a efectos de
aplicar los conocimientos con fines practicos, que es justamente lo que se plantea resolver
ante la problematica de esta disertacion. En particular, esta investigacion pretende realizar
un analisis y modelizacion de variables para analizar la relacion entre el crecimiento del
sistema financiero y el crecimiento econémico del Ecuador en el periodo 2007-2017. La
informacion para el andlisis proviene de fuentes secundarias de instituciones publicas

oficiales. El tratamiento que se le otorga a la informacion es el analisis estadistico,
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econométrico y modelamiento econémico de datos a través de supuestos l6gicos mediante
la identificacion de variables sensibles que expliquen la relacion de variables financieras
y econdmicas.

En la misma linea, la justificacion teodrica de esta disertacion radica en la
existencia de modelos cuantitativos de indole econdmica y financiera que vinculan la
relacion de estos dos sectores y permiten establecer correlaciones y alertas. La literatura
ha estudiado ampliamente este tema, no obstante bajo un contexto de dolarizacion el
panorama es nuevo, ya que al no poder emitir dinero, la liquidez y solvencia del sistema
bancario constituye uno de los principales motores para dinamizar la economia. De esta
forma, se aporta a la teoria existente mediante nueva evidencia basada en una economia
que carece de politica monetaria en el sentido tradicional.

Finalmente, es importante sefialar que el estudio que se plantea es exploratorio y
explicativo. Constituye un estudio exploratorio debido a que se requiere a través de un
andlisis dinamico financiero y econémico identificar variables que permitan establecer
relaciones entre ambos sectores; por tanto, esta investigacion pretende realizar estudios
exploratorios para obtener mayor informacion y datos relevantes que aporten a identificar
dichas variables. El estudio es también explicativo ya que su propoésito principal es la
identificacion de los factores que tendrian influencia directa sobre el sector financiero
privado ecuatoriano y estan correlacionados con el crecimiento econdmico del pais.

Los resultados muestran que cuando la profundidad financiera incrementa en 1%,
el crecimiento econdmico incrementa en promedio un 0,39%. Ademaés, ante un
incremento de 1% del tamafio del sector financiero, el crecimiento econémico en
promedio aumenta en un 2,71%; y, ante un incremento de 1% de la tasa de interés real
(R), el crecimiento econdmico decrece en promedio en 0,02%.

De igual forma, el modelo de correccion de errores y la funcion impulso respuesta
del modelo de crecimiento econdmico y financiero, permite concluir que la variable de
crecimiento financiero que mayor incidencia tiene en el crecimiento econdémico es el
tamanio del sector financiero privado, esto se explica porque esta variable esta conformada
por la cartera de crédito que ha evidenciado un dinamismo en los Ultimos afios, la misma
gue ha estado canalizando los créditos hacia varios sectores de la economia como el de
microcrédito, productivo, consumo, entre otros.

Esta investigacion se organiza de la siguiente forma. El capitulo primero contiene
las bases teoricas que fundamentan este trabajo. Posteriormente, el capitulo segundo
aborda el modelo de correccion de errores desde la conceptualizacion tedrica y
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justificacion, asi como su aplicacién y resultados. Finalmente, la investigacion termina

con conclusiones y recomendaciones.
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Capitulo primero

Marco teorico

Los principales conceptos y teorias que forman parte de esta investigacion se
clasifican en dos partes. La primera parte esta relacionada con las teorias de crecimiento
econdmico y su importancia dentro del desarrollo de un pais. La segunda parte constituye
las bases teoricas que relacionan la incidencia del sector bancario sobre la economia,
dentro de lo cual se incorporan los conceptos de las principales variables financieras y
economicas.

La relacion entre crecimiento financiero bancario y crecimiento econémico se
enmarca bajo la lupa de dos corrientes tedricas que no siempre convergen en sus
resultados. La primera corriente surge antes de la década de los 70 y esta marcada por la
vision exogena del crecimiento econdémico, mientras que la segunda se expone desde los
anos 80 y promueve un enfoque endogeno del crecimiento economico (Destinobles,

2000). A continuacion se detallan estas teorias.

1. Crecimiento econémico exégeno

La teoria del crecimiento exdgeno surge desde la perspectiva keynesiana, con
Harrod (1939) y Domar (1947) quienes enfatizan la importancia de la inversion en el
crecimiento economico. Con este modelo se inicia el interés por la teoria del crecimiento
y se dieron papeles especificos a la acumulacion de capital, expansion de fuerza de la
teoria del crecimiento moderna.

Posteriormente, la discusion acerca de las fuentes del crecimiento fue retomada
por la teoria neoclasica. Solow (1956) investiga la intensificacion del capital y su
potencial contribucion primero a la productividad laboral, segundo a la inversion vy,
finalmente al crecimiento. Ademas, en el modelo de Solow se integra el progreso
tecnologico para mejorar la productividad de los factores. Tal progreso no es explicado
por el analisis economico, es decir, es exogeno (Destinobles, 2000).

El crecimiento neoclasico tradicional se basa en que tnicamente la normativa y
las instituciones publicas eficientes afectan al crecimiento econémico (Solow, 1956 y
Swan, 1956). Estos factores influyen en la eficiencia con la cual se combinan los insumos
productivos y las decisiones de capitalizacion del sector privado, mismos que evocan

procesos de estabilidad. En consecuencia de este tipo de crecimiento, la creencia era que
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no habia politica publica que influyera directa o indirectamente, en la tasa de ahorro, la
eficiencia tecnologica, el stock de capital productivo o la tasa de crecimiento del trabajo.
Esto, ya que se consideran estas variables como exégenas, por lo cual no se ven afectadas
por las politicas.

El desarrollo del modelo neoclasico con definicion del crecimiento a largo plazo
no tomo en cuenta variables financieras ya que argumentaba que los factores monetarios
no tienen efectos reales. Pese a esto, Shumpeter (1963) desde principios del siglo veinte
manifesto la importancia del desarrollo financiero para el crecimiento economico. Y,
posteriormente la evidencia de McKinnon (1973) y Shaw (1973) proporcioné elementos
que confirman la relacion entre las variables financieras y el crecimiento econémico,
mismos que se plasmaron en el modelo monetario de crecimiento economico.

En particular, ambos autores sefialan que los mercados funcionan mal,
especialmente el mercado financiero, debido a la fragmentacion de la economia, es decir
que estan correlacionados. Por ejemplo, una politica de fomento a la inversion no es
suficiente, pues no logra eliminar el problema de la mala asignacion de recursos. En
consecuencia, son necesarias medidas para promover la intermediacion financiera, de
manera tal que se afecte la tasa de ahorro para tener un efecto de largo plazo en el

crecimiento.

2. Crecimiento econdémico endégeno

De manera complementaria, las teorias de crecimiento endégeno impulsadas por
Romer (1986, 1990); Aghion P. y P. Howitt (1998); Lucas (1988); Barro (1990);
Grossman y Helpman (1991), entre otros, se encuentran inmersos en el analisis de las
fuentes endogenas y los factores asociados al crecimiento. En esta nueva vision, el
elemento clave es que se toma al progreso tecnolégico como endogeno. Por tanto, el
cambio tecnologico se expresa en la innovacion y en los efectos derivados de las
innovaciones, los cuales se adicionan a la experiencia y conocimientos anteriores.

Con los aportes de Romer (1986) y Lucas (1988), los modelos de crecimiento
endogeno generan una vinculacion directa entre la tasa de crecimiento de la economia y
el nivel de desarrollo del sector financiero. Ademas, Greenwood y Jovanovic (1990)
vinculan la intermediacion financiera con la aceleracion del crecimiento econémico a
través del incremento en la tasa de retorno del capital. Si bien estos modelos difieren en

cuanto a conceptos sobre qué variables influyen en la relacién del crecimiento financiero
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con el crecimiento economico, todos consideran como base de crecimiento al modelo de
Solow (1956) para analizar los vinculos contemporaneos entre los determinantes del
crecimiento y los indicadores de desarrollo financiero.

Las teorias citadas afirman que existe una relacion entre crecimiento econémico y
el desarrollo del sistema financiero bancario. Este resultado se evidencia tanto en teorias
de crecimiento enddgeno y exdgeno. No obstante, los resultados se profundizan en épocas
de recesion, guerras, depresion econdémica, entre otras. Lo cual lleva a pensar que hay
mas factores que podrian incidir en esta relacion y que probablemente afectan a ambas
variables. Dichas relaciones podrian ser shocks externos y cambios en el sector

internacional.

3. Relacion entre crecimiento econdmico y el sistema financiero bancario

Desde una perspectiva tedrica, maltiples investigaciones relacionan variables
referentes a la evolucion del sector financiero con el crecimiento econdmico. Una relacion
positiva entre desarrollo financiero y el crecimiento econémico ha sido documentada
desde el trabajo precursor realizado por Goldsmith (1969), quien en un estudio
comparativo con 36 paises, demuestra que los periodos de alto crecimiento econémico se
armonizan con un rapido desarrollo financiero, es decir, hay una relacién ciclica.
Goldsmith (1969) atribuye este resultado al aumento en la eficiencia de la acumulacion
del capital, sin que influya el desarrollo financiero en la tasa de ahorro o el volumen de
las inversiones realizadas en una economia.

Adicionalmente, evidencia empirica proporcionada por McKinnon (1973) y Shaw
(1973) sugieren que para lograr un crecimiento economico sostenido, tanto en paises
desarrollados como en paises en vias de desarrollo, es necesario un entorno
macroeconomico estable en el cual el gobierno implemente politicas ptablicas que incidan
directamente en el desarrollo del sistema financiero (Stiglitz, 1994).

Si bien las primeras contribuciones al estudio de este tema se efectuaron sin una
base teorica fuerte, estas demostraron que existe una relacion positiva entre crecimiento
financiero y crecimiento econémico. Por ejemplo, Fisher (1933) argumenta que la
gravedad de la recesion econdmica durante la Gran Depresion fue el resultado del mal
desempefio de los mercados financieros. Este argumento fue, posteriormente, apoyado

por la teoria de Gurley y Shaw (1955), donde los intermediarios financieros tenian un rol
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fundamental en la facilitacion de la circulacion de fondos entre ahorrantes e
inversionistas, que fomentaba el desarrollo.

Bajo esta misma linea de investigacion, Friedman y Schwartz (1963) notaron una
correlacion positiva entre la oferta monetaria y el producto de la economia, especialmente
durante la Gran Depresion, lo que daba ain méas argumentos a la nocion de que la oferta
monetaria era el agregado financiero mas importante de una economia y podia asociarse
al nivel de desarrollo de este sector.

De igual forma, estudios sobre la relacion entre crecimiento econdémico y
crecimiento financiero realizados a nivel regional y en paises emergentes, donde se
incluye Ecuador, ayudan a dilucidar esta relacién para un entorno en la region que resulta
familiar al pais. Por ejemplo, un estudio realizado por el Banco Central de El Salvador
evalud la relacion entre el desarrollo del sector financiero y el crecimiento del pais. Los
resultados muestran una relacion positiva y significativa de largo plazo entre ambas
variables. Estos hallazgos se mantienen pese a que EIl Salvador, como muchos paises
latinoamericanos — incluyendo Ecuador - experimento periodos de depresion financiera,
asi como situaciones sociales y politicas que también influyeron en la evolucién
econdmica (Arevalo, 2004).

Por otro lado, Herndndez (2015) retoma el analisis del modelo bésico de
crecimiento economico, donde se introduce el factor financiero para influir sobre la tasa
de crecimiento econémico a traves de su relacion con la acumulacion de capital y la
productividad. Asi, este autor sugiere la importancia de los efectos reales que conlleva el
desarrollo financiero en los factores del crecimiento econémico, desde una perspectiva
macroeconomica aplicable para paises desarrollados y emergentes.

Complementaria a esta evidencia y basado en un estudio con datos de panel,
Hassan y otros (2011) encontraron una relacion positiva entre el crecimiento financiero y
el crecimiento econdmico en paises en vias de desarrollo. Mediante la técnica de analisis
multivariado a corto plazo se evidencia una relacion de causalidad bidireccional entre el
sector financiero y el crecimiento para la mayoria de las regiones y, una causalidad
unidireccional desde el crecimiento hasta el sector financiero para las dos regiones mas
pobres. Ademas, otras variables del sector real, como el comercio y el gasto publico,
también influyen en el crecimiento econdémico. Por lo tanto, pareceria que un sistema
financiero que funcione correctamente es una condicidn necesaria pero no suficiente para

alcanzar el crecimiento econdmico constante en paises en vias de desarrollo.
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Hasta este punto, la evidencia indica que la relacion positiva entre desarrollo
financiero y crecimiento econdmico es notoria en la mayor parte de estudios. Paises
desarrollados, sin excepcidn alguna, tienen mercados financieros mas desarrollados. Por
tanto, surge la premisa de que las politicas que promueven el desarrollo financiero que
incrementarian el desarrollo y crecimiento de la economia (Mohsin y Abdelhak, 2000).

Para ilustrar esta premisa, King and Levine (1993) muestran una fuerte y positiva
relacién entre desarrollo financiero y el crecimiento. Estos autores evidenciaron que el
crecimiento financiero tiene un poder productivo para el crecimiento econémico futuro e
interpretan este hallazgo como causal. Este estudio cubre a 80 paises desde 1960 a 1989
y utiliza cuatro medidas de desarrollo financiero, presentando resultados robustos.

De forma adicional, evidencia a nivel de estudios de caso expone resultados
similares. Por ejemplo, McKinnon (1973) estudio la relacién entre el sistema y financiero
y el desarrollo econdmico en Argentina, Brasil, Chile, Alemania, Indonesia, Corea y
Taiwan después de la Segunda Guerra Mundial. Los resultados sugieren que los sistemas
financieros mejor estructurados promueven el crecimiento de forma mas rapida.

Gelbard y Pereira (1999) estudiaron el caso de Africa Subsahariana. Estos autores
encontraron que pequefios progresos se realizaron en modernizar el sector financiero
desde mediados de los 80, pero concluye que queda ain mucho por hacer. Ademas,
muestra evidencia empirica que apoya la relacion positiva entre la profundizacion
financiera y el crecimiento econémico.

Por otro lado, evidencia basada en mercados emergentes tiene otra connotacion.
La Porta, Levine (1998, 1999) y Levine (2000) sugieren que establecer un entorno legal
con credibilidad protege a los inversionistas, lo cual es mucho mas importante que las
consideraciones entre sistemas basados en bancos o mercados. En particular, Levine
(1997) sefala que la eleccidn no esta entre politicas aplicadas a bancos 0 mercados. Sino
que ambos dan un servicio financiero complementario a la economia, en el cual tienen
implicaciones positivas para el desarrollo econémico.

Mohsin y Abdelhak (2000) sefialan que si bien las extensas investigaciones han
encontrado una fuerte y estadisticamente significativa relacion entre desarrollo financiero
y crecimiento economico, se podria argumentar que esta relacion tiene una doble
causalidad, es decir que va en ambas direcciones. Lo que significa que, un mayor
crecimiento econdémico lleva a una mayor profundizacion financiera. Si bien este
argumento tiene validez, la evidencia no desestima la premisa de que también el

desarrollo financiero no tiene ningun efecto causal sobre el crecimiento econémico. En
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efecto, existen multiples canales en los cuales ambas variables se afectan entre si, y por
tanto podria existir un sesgo simultaneo en el cual una variable afecte a la otra y viceversa,
lo que dificultaria mostrar evidencia causal.

En esta misma linea, Gregorio y Guidotti (2002) en un estudio enfocado en
América Latina encontrd que el coeficiente de la variable crédito es significativamente
negativa y es un resultado robusto ante diferentes especificaciones, por lo que a pesar que
los resultados contradicen las principales predicciones de los modelos teoricos
previamente expuestos, los resultados pueden ser interpretados a la luz de los
accidentados procesos de liberalizacion extrema y posterior colapso de los sistemas
financieros en Latinoamérica.

Finalmente, Acosta (2009) sefiala que en Ecuador en 2009, los bancos sufrieron
los efectos de la crisis debido a la perdida de liquidez, limitaciones impuestas por los
bancos para la entrega de créditos y que como consecuencia subieron sus costos. Por
tanto, sefiala que la situacion financiera debe ser supervisada para garantizar niveles
adecuados de liguidez, ya que conforme a la experiencia histdrica, esta situacion si tiene
efectos sobre la economia. Ademas, sefiala que el costo del dinero por efecto de
restricciones impuestas por la banca, pese a que las tasas de interés estan fijas, lo cual

contribuye a desacelerar mas la economia.

3.1 Relacion entre crecimiento econémico y el sistema financiero bancario en
Ecuador

El crecimiento econdmico, en términos generales, se lo puede definir como el
aumento sostenido del producto en una economia (Larrain y Sachs, 2004). La presencia
de un sistema financiero solido y saludable es imperativo, ya que, este implica la
capacidad de las instituciones financieras para movilizar efectivamente los ahorros para
propdsitos de inversion (Mbadike y Okereke, 2009). Levine (1997), define al buen
desarrollo financiero de la banca privada como una diversificacion del riesgo, ya que,
moviliza los ahorros, permite el intercambio de bienes y servicios; y facilita la asignacion
de recursos en la economia.

En el contexto ecuatoriano, Torres, Acosta y Alvarado (2017) bajo un enfoque
cuantitativo y metodologia de tipo correlacional - descriptiva de corte transversal,

determinaron que el PIB del Ecuador tiene una relacion directa con el volumen de créditos
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de la banca privada. El resultado de esta correlacion da como resultado un impacto
positivo en el desarrollo econémico del pais y contribuye al desenvolvimiento de cada
uno de los sectores industriales del pais. Por otro lado, desde 2002 hasta el 2016, el
sistema financiero ecuatoriano ha presentado niveles considerables de desarrollo debido
aun incremento de participacion en la banca privada por parte de la poblacion ecuatoriana
(Maldonado, 2017).

Resultados de otras investigaciones aplicadas en Ecuador mediante enfoques
cuantitativos de tipo correlacional con base a modelos econométricos Correccion de
Errores (VEC) y modelo de Vectores autorregresivos (VAR) afirman que el desarrollo
financiero de la banca privada no determina necesariamente el crecimiento econémico
del Ecuador (Barriga y otros, 2018). Esto debido a que las empresas con bajo nivel de
apalancamiento y la demanda agregada pueden explicar la dinamica econémica de un
pais.

En esta misma linea, Rojas (2009) generd un estudio para determinar si existe una
relacién positiva entre la intermediacion financiera y el crecimiento en la economia
nacional a largo plazo. Realizado bajo un modelo econométrico de regresiones con datos
de panel y un modelo de crecimiento de Ramsey — Cass — Koopmans con bases de la
teoria neoclésica del crecimiento. El estudio sugiere que los depdsitos cuasi monetarios y
créditos al sector privado, son los canales por los cuales el sistema financiero contribuye
a crecimiento de la economia nacional. Por otro lado, también se determin6 que el sistema
financiero reprimido o sin una regulacion adecuada puede generar grandes impedimentos
y obstaculos para un correcto crecimiento econémico nacional.

Robayo (2017) planted la tesis sobre la necesidad de que las instituciones
financieras cumplan eficientemente sus funciones con la finalidad de reducir las
imperfecciones del mercado y de esta manera mejorar el proceso de crecimiento
econdmico en el Ecuador. Bajo una metodologia inductiva y analitica de recoleccion y
procesamiento de datos y con un modelo econométrico de Minimos Cuadrados
Ordinarios el estudio sugiere que el sistema financiero, por medio de créditos y la cantidad
de depositos nacionales, son variables fuertes en la relacidn con el crecimiento econémico
nacional.

Vera (2014) realizé un andlisis de causalidad entre el desarrollo del sector
financiero y el crecimiento econdmico por medio de técnicas economeétricas de series de
tiempo, tales como, el analisis de raiz unitaria y el de cointegracién dentro de un marco

de vectores auto regresivos (VAR) y la incorporacion del test de causalidad de Granger.
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De dicho andlisis de causalidad, se determin6 que en Ecuador, para el periodo 1965-2011,
el sistema financiero, el crecimiento econdmico y la inversion estan intimamente
relacionadas.

De la revision realizada, se evidencia en Ecuador la presencia de estudios que
analizan la relacion entre crecimiento econdémico y desarrollo financiero. Los resultados
sugieren una relacion positiva entre ambas variables. El aporte de esta investigacion es la
actualizacién de los periodos de estudio, la incorporacion de un andlisis financiero que
justifica la seleccidon de variables, la inclusién de nuevas variables financieras en el
estudio asi como su extension al largo plazo y la limitacién del estudio de esta relacion al

sector financiero bancario privado.
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Capitulo segundo

Modelo de Correccion de Errores

El crecimiento financiero puede ser medido con variables relacionadas con la
profundidad financiera, tamafio de los créditos de los bancos privados, el volumen de
crédito, tasas de interés, agregados monetarios, entre otros. Back, Demirglic-Kunt y
Levine (1999) han disefiado varios indicadores financieros, entre los cuales consideran
indices de tamafio del sector bancario, actividad, eficiencia y estructura; sin embargo, no
definen cuél de estos indicadores es el mas representado del nivel de desarrollo financiero
en un determinado pais. Por tanto, no es posible determinar a un solo indice como medida
para el desarrollo financiero de un pais, razén por la cual, se debe utilizar diferentes
variables proxies para evaluar la relacion entre el crecimiento financiero y el crecimiento
economico.

Similares estudios que han buscado entender la relacién entre el desarrollo del
sistema financiero bancario y el crecimiento econémico han utilizado modelos como el
de vectores autoregresivos (VAR), modelo autoregresivo de rezagos distribuidos (DL y
ARDL), modelo de correcciéon de errores (VEC), regresiones con datos de panel y
modelos de crecimiento de Ramsey — Cass — Koopmans para estudiar esta relacion
(Torres, Acosta y Alvarado (2017), Maldonado (2017), Barriga y otros (2018), Rojas
(2009), Robayo (2017) y Vera (2014).

La seleccion de uno de estos modelos depende del tipo de datos disponibles, los
efectos que se quieran estimar y su relacion en el corto o largo plazo. Para evitar los
efectos adversos de la multicolinealidad, la literatura recomienda no utilizar modelos DL
y ARDL que fueron ampliamente utilizados en los afios 60 y 70.

En el caso del modelo VAR desarrollado por Sims en 1980, este ayuda a
pronosticar series de tiempo econdmicas, asi como disefiar y evaluar modelos
econdémicos. Un VAR trabaja con series estacionarias. Sin embargo, la mayoria de series
econdmicas no son estacionarias, como es el caso de esta investigacion. A diferencia del
modelo VAR, un VEC permite trabajar con series no estacionarias y considera la relacion
a largo plazo de las variables (Arias y Torres (2004 citado en Aravena, 2005); es decir,
omite las relaciones de cointegracion que se puede dar en un conjunto de variables.
Econométricamente, si se realizan estimaciones con series no estacionarias utilizando un

VAR se estaria cometiendo un error porque los resultados de la regresidn serian espurios.
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En esta investigacion se consideran las principales variables financieras
consideradas en el analisis CAMEL (Anexo 1), asi como las recomendaciones del estudio
propuesto por el Banco Central de Reserva de El Salvador en el documento de trabajo
“Desarrollo Financiero y Crecimiento Econdmico en el Salvador”. Para el caso
ecuatoriano, el periodo de estudio corresponde a septiembre de 2007!-diciembre 2017,
con periodicidad trimestral. Las variables a utilizar en el modelo se detallan a
continuacion:

— Activos de bancos privados como proporcion del PIB (AB): Es una medida
absoluta del tamafio del sector financiero privado.

— Profundidad financiera (PR): Indicador de intermediacion financiera que incluye
los depositos bancarios de todo el sector financiero, aunque no distingue el uso de
los depositos que tienen los bancos.

— Tasa de interés real (r)% Medida del retorno sobre las inversiones. Si la tasa de
interés real tiene un efecto positivo en el producto deberia también incentivar el
proceso de intermediacion financiera al obtener retornos positivos sobre las

inversiones realizadas.

Para medir la incidencia del crecimiento financiero en el crecimiento econémico
del Ecuador, utilizando un Modelo de Correccion de Errores — VEC es importante
primero analizar las tres variables macroeconémicas seleccionadas.

Las variables macroeconémicas en su mayoria presentan tendencia creciente o
decreciente, lo cual indica que las series no son estacionarias. Adicionalmente, si la
tendencia de algunas variables es creciente; es decir, incrementan a lo largo de tiempo, se
evidencia una posible situacién de no estacionalidad y de la existencia de cointegracion.

Econdmicamente, la cointegracion puede explicarse cuando dos o mas variables
evidencian una tendencia creciente o decreciente, durante un determinado periodo;
mientras que, econometricamente, la cointegracion se explica cuando dos o més variables
no son estacionarias, pero, son integradas de orden uno; es decir, las variables no son
estacionarias en niveles, pero se vuelven estacionarias en primeras diferencias.

Al considerar que la mayoria de series econémicas no son estacionarias, se

estimaria un Modelo Autoregresivo — VAR ya que este trabaja con series estacionarias.

L El analisis inicia en el Gltimo trimestre de 2017 debido a la disponibilidad de informacién
oficial.
2 Se refiere a la tasa de interés que descuenta la inflacion.
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Ademaés, este modelo no considera la relacion a largo plazo de las variables; es decir,
omite las relaciones de cointegracion que se puede dar en un conjunto de variables. Al
respecto, econometricamente, si se realizan estimaciones con series no estacionarias se
estaria cometiendo un error porque los resultados de la regresion serian espurios.

Con el fin de mitigar las limitaciones de los modelos VAR, esta disertacion
propone la utilizacion de un Modelo de Correccidon de Errores (VAR restringido o VEC),
que considera la cointegracion entre un conjunto de variables; mismo que explique la
relacion entre el crecimiento financiero privado con el crecimiento de la economia

ecuatoriana.

1. Aplicacion del modelo

El modelo de correccion de errores es una herramienta econométrica para series
de tiempo multivariado, caracterizados por considerar variables que guardan relacion de
equilibrio a largo plazo entre ellas. Consiste en un vector autoregresivo restringido,
disefiado para series no estacionarias, las cuales evidencian una relacion de cointegracion.

De acuerdo con Arias y Torres (2004 citado en Aravena, 2005), un VEC brinda
mayor informacion que un VAR, ya que ante un shock inesperado que provoque que las
variables se salgan de su relacién de equilibrio de largo plazo, este modelo incluye la
dindmica de ajuste de las variables de corto plazo, como el restablecimiento de la relacion
de equilibrio en el largo plazo.

Dentro de la construccién del modelo de correccion de errores, es importante
utilizar la metodologia de Johansen para probar la existencia de mdltiples vectores de
cointegracion entre las variables de estudio. Esta metodologia considera los siguientes
criterios:

— No admite ni constante ni tendencia, lo que significa que los datos de nivel no cuentan
con elementos deterministicos y las ecuaciones de cointegracion no cuentan con
intercepto.

— Incluye una constante en el vector de cointegracion y los datos de nivel no evidencian
ninguna tendencia deterministica.

— Considera una constante en el vector de cointegracion y admite una tendencia lineal

en las componentes de las variables.
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— Incluye una tendencia deterministica lineal en los datos, intercepto y tendencia en la
ecuacion de cointegracion, pero no considera tendencia en las componentes de las
variables.

— Tiene intercepto y tendencia lineal en el vector de cointegracion, tendencia lineal en

las componentes de las variables; y una tendencia cuadratica en las variables en nivel.

Econométricamente, el modelo se aplica de la siguiente forma:

Siguiendo el enfoque de crecimiento econémico de Solow (1956), al separar las
fuentes del crecimiento en dos partes que son la tasa de acumulacion del capital y “todo

el resto”, se puede explicar utilizando la siguiente funcion de produccidn neoclésica:

Y(t) = AOK@®) L) 1)

Donde Y es el producto total de la economia, A es la productividad de los factores,
K es el stock de capital fisico y L representa el trabajo. a representa la intensidad con que

se utiliza el capital fisico.

La teoria del crecimiento establece que el desarrollo financiero presenta una
relacion positiva con la acumulacién del capital y con la tasa de interés real de la
economia, lo cual ya fue analizado en la seccién precedente. Estos postulados se pueden

representar mediante la siguiente relacion:

F=f@r) )

Donde F representa una medida que expresa el desarrollo financiero en
logaritmos, y es el producto real per capita (en logaritmos) y r es la tasa de interes real.
De acuerdo a la teoria, las primeras derivadas de f en funcion de y y f en funcion de r
son positivas. Por otro lado, con base en la ecuacion (1), se puede definir la siguiente
funcion:

y=f) ©)
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Donde k es el logaritmo del capital per capita real. De esta forma, el modelo puede
estar conformado por cuatro variables explicativas que son endogenas: y, F, k y r. Bajo
el enfoque de méxima verosimilitud de Johansen (1988), un modelo de correccion de

errores puede ser reparametrizado como:

AXL- = |.l + ‘QlAXt—l + ‘QZAXt—Z et Qp—lAXt—p+1 + IIXL'—p + l’l't (4)

Donde:

e X; =1y, DF, Kk, r]” es un vector cuatro por uno de variables integradas de primer
orden

e (); son matrices de cuatro por cuatro coeficientes

e pesun vector de cuatro por un constantes

e u, es un vector de términos de error normales e independientemente distribuidos.

La existencia de h<4 vectores de cointegracion quiere decir que I1 es una matriz
de rango incompleto h, y puede reescribirse como II = a8’ donde a es una matriz de

cuatro por h'y (4x h) y g también. La ecuacién (4) se puede rescribir como:

AXt = I.l + 'QlAXt—l + QZAXK—Z e Qp—lAXt—p+1 + a(ﬁ’Xt_p) + 'ut (5)

Las filas de S se interpretan como los diferentes vectores de cointegracion del
modelo, mientras que B'X producen procesos lineales estacionarios. Las alfas son los
coeficientes de correccion de error, los cuales indican la velocidad de ajuste de las

variables cointegradas cuando convergen al equilibrio de largo plazo.

Los vectores 8 en la ecuacidn (5) son no restringidos. Esto significa que a menos
que exista un vector de cointegracion (h=1), la matriz de vectores de cointegracion no
puede ser identificada como una relacion de largo plazo. Esto ocurre porque cualquier
combinacion lineal entre dos o méas vectores de cointegracion genera otra relacion

estacionaria® (Arevalo, 2004).

3 En caso de que el rango de cointegracion de un sistema sea mayor a 1, no se tendria informacion exacta fuera de la

muestra. Entonces, no seria posible estimar relaciones de comportamiento como vectores de cointegracion (Arévalo, 2009).
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En la aplicacion del modelo de correccion de errores, la validacion se realiza a
través de los siguientes estadisticos: prueba de Lagrange (LM), prueba de Jarque Bera
(Prueba de normalidad de los residuos) y prueba de White

Para las tres pruebas antes mencionadas se considera la probabilidad asintotica al
5%; por lo que, si p>0,05 se rechaza la presencia de autocorrelacion, anormalidad y
heteroscedasticidad. Los resultados del modelo de correccion de errores para las tres

pruebas se detallan a continuacion.

Resultados de pruebas realizadas

Prueba de Autocorrelacion

A traveés de la prueba de Lagrange se verifica que la probabilidad asociada a este
test es superior al 0,05 para cada uno de los retardos, por tal razon se acepta la hipotesis
nula de ausencia de autocorrelacion para cada uno de los rezagos, exceptuando el rezago

5, cuya probabilidad es superior al 0,01%.

Test de Multiplicadores de Lagrange

Rezago LM-Stat Probabilidad
1 13.72561 0.6191
2 15.39930 0.4956
3 8.430469 0.9350
4 15.97201 0.4549
5 28.89562 0.0246
6 19.36027 0.2504

Probabilidades con Chi cuadrado con 16 grados de libertad.

Prueba de Normalidad

La prueba de normalidad de Jarque Bera permitié determinar que los residuos del
modelo se distribuyen normalmente ya que la probabilidad asint6tica es superior a 0,05
para cada una de las ecuaciones; ademas, la prueba de normalidad conjunta es superior a

0,05, lo cual permite concluir que los residuos siguen una distribucion normal.
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Test de Normalidad

Componente  Jarque-Bera gl Probabilidad

1 0.455257 2 0.7964
2 1.604109 2 0.4484
3 1.085096 2 0.5813
4 0.182051 2 0.9130
Conjunta 3.326513 8 0.9122

Heteroscedasticidad
El test de heteroscedasticidad de White permite concluir que los errores son

homoscedasticos, pues la probabilidad conjunta de esta prueba es superior al 0,05.
Test de Heteroscedasticidad de White

Test conjunto
Chi-
cuadrado ¢l Probabilidad
295.1626 270 0.1402

Es asi que se concluye que el modelo encontrado cumple con las condiciones de
normalidad, autocorrelacion y heteroscedasticidad. De igual forma, el modelo requiere
pasar pruebas de estacionalidad, estacionariedad y cambios estructurales, las cuales se

detallan a continuacioén.

a) Estacionalidad

Esta prueba permite verificar si las series son estacionales, en caso de serlo se
debe corregir este problema. Para corregir la estacionalidad de las series estudiadas se
utiliza el programa Census X-12-ARIMA, el cual estd implementado en el programa
Eviews. Para determinar la evidencia estadistica de presencia de estacionalidad de las
series se revisan los resultados de la prueba F de estacionalidad estable, el contraste de
Kruskal-Wallis y el contraste de estacionalidad movil que arroja el programa Census X-
12-ARIMA.
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Con la prueba de Lagrange se puede inferir si las series AB, PR y el PIB presentan
problemas de estacionalidad. A continuacion se presentan los resultados de esta prueba.

e Prueba de estacionalidad para la serie AB (Tamario del sector financiero privado)

Prueba de estacionalidad asumiendo estabilidad

Suma de Grados de Media al Valor F
cuadrados libertad cuadrado
Entre trimestres 95.2136 3 31.73788 30.339**
Residuos 60.6752 58 1.04612
Total 155.8889 61

**Estacionalidad presente al 0,1 por ciento.

Test no paramétrico para la presencia de estacionalidad asumiendo estabilidad
Estadistico Kruskal-Wallis | Grados de libertad Nivel
38.9692 3 0.000%
Estacionalidad presente al 0,1 por ciento.

Test de estacionalidad en movimiento

Suma de Grados de Media al Valor F
cuadrados libertad cuadrado
Entre afios 10.4348 14 0.745345 1.078
Error 29.0291 42 0.691169

No hay evidencia de estacionalidad en movimiento al 5 por ciento de confianza.

¢ Prueba de estacionalidad para la serie PR (Profundidad financiera)

Prueba de estacionalidad asumiendo estabilidad

Suma de Grados de Media al Valor F
cuadrados libertad cuadrado
Entre trimestres 66.1826 3 22.06088 15.312**
Residuos 83.5633 58 1.44075
Total 149.7459 61

**Estacionalidad presente al 0,1 por ciento.

Test no paramétrico para la presencia de estacionalidad asumiendo estabilidad
Estadistico Kruskal-Wallis | Grados de libertad Nivel
36.0553 3 0.000%
Estacionalidad presente al 0,1 por ciento.

Test de estacionalidad en movimiento

Suma de Grados de Media al Valor F
cuadrados libertad cuadrado

Entre afios 18.5701 14 1.326438 2.627*
Error 21.2064 42 0.504915

Estacionalidad en movimiento presente al 1 por ciento de confianza.

e Prueba de estacionalidad para la serie PIB (Producto Interno Bruto)

Prueba de estacionalidad asumiendo estabilidad
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Suma de Grados de Media al Valor F
cuadrados libertad cuadrado
Entre trimestres 0.0076 3 0.00254 1.306
Residuos 0.1127 58 0.00194
Total 0.1203 61

**No hay evidencia de estacionalidad estable al 0,1 por ciento.

Test no paramétrico para la presencia de estacionalidad asumiendo estabilidad
Estadistico Kruskal-Wallis | Grados de libertad Nivel
6.2097 3 10.184%
No hay evidencia de estacionalidad presente al 0,1 por ciento.

Test de estacionalidad en movimiento

Suma de Grados de Media al Valor F
cuadrados libertad cuadrado
Entre afios 0.0215 14 0.001534 1.952
Error 0.0330 42 0.000786

Estacionalidad en movimiento presente al 5 por ciento de confianza.

Con las pruebas precedentes se puede inferir que las series AB, PR presentan
estacionalidad y el PIB no lo tiene. Para corregir este problema se procede a restar el

factor estacional de la serie original, para luego trabajar con las series ajustadas®.

b) Estacionariedad
El siguiente paso es realizar la prueba de raiz unitaria a las variables de estudio

para definir un orden de integracion. Para ello, se requiere probar la siguiente hipétesis:

Hya=1 Existe raiz unitaria (Y; no estacionaria)

H:a<1 No existe raiz unitaria (Y; estacionaria)

Con la finalidad de obtener el valor estimado de a y su correspondiente error
estandar asociado, se compara el estadistico resultante (t* tau) con el valor reportado en
las tablas Dickey-Fuller (valores criticos de MacKinnon) y asi determinar si finalmente
se acepta o rechaza la hipotesis nula, de la siguiente manera:

" Si |t*| < valor critico de MacKinnon No se rechaza la hipétesis H,
(Y; no estacionaria)

. Si |[t*| > valor critico de MacKinnon Se rechaza la hipotesis Hy,

(Y; estacionaria)

4 Las series ajustadas corresponden a la diferencia entre la serie original y el factor estacional. Las series ajustadas se
denominardn AB1y PR1, y con estas series se continuara trabajando el modelo
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A continuacion se presentan los resultados de la prueba de raiz unitaria a las

variables de estudio, para definir un orden de integracion.



Test de raiz unitaria de Dickey-Fuller

Series en niveles

31

LOGPIB Intercepto Tendencia e intercepto Ninguno
t-Statistic | Prob* | t-Statistic Prob* | t-Statistic | Prob*
Test estadistico Dickey-Fuller Aumentado | -1,692461 | 0,4299 -1,627623 | 0,7702| 3,393148|0,9997
1% | -3,544063 -4,118444 -2,604073
Test de valores criticos: 5% | -2,91086 -3,486509 -1,946348
10% | -2,59309 -3,1715 -1,6133
AB1 Intercepto Tendencia e intercepto Ninguno
t-Statistic | Prob* | t-Statistic Prob* | t-Statistic | Prob*
Test estadistico Dickey-Fuller Aumentado | 0,402714 | 0,9815 -3,365889 | 0,0656| 1,753353|0,9798
1% | -3,542097 -4,115684 -2,603423
Test de valores criticos: 5% | -2,910019 -3,485218 -1,946253
10% | -2,592645 -3,1708 -1,6133
PR1 Intercepto Tendencia e intercepto Ninguno
t-Statistic | Prob* | t-Statistic Prob* | t-Statistic | Prob*
Test estadistico Dickey-Fuller Aumentado | 2,353056 | 1,0000 -2,560223 | 0,2995] 4,248885 | 1,0000
1% | -3,542097 -4,115684 -2,603423
Test de valores criticos: 5% | -2,910019 -3,485218 -1,946253
10% | -2,592645 -3,1708 -1,6133
R Intercepto Tendencia e intercepto Ninguno
t-Statistic | Prob* | t-Statistic Prob* | t-Statistic | Prob*
Test estadistico Dickey-Fuller Aumentado | -3,795431 | 0,0049 -3,778836 | 0,0247]-0,464528|0,5101
1% | -3,546099 -4,121303 -2,603423
Test de valores criticos: 5% | -2,91173 -3,487845 -1,946253
10% | -2,593551 -3,1723 -1,6133

= Si |t*] < valor critico de MacKinnon

(Y; no estacionaria)

= Si |t*| > valor critico de MacKinnon

(Y; estacionaria)

No se rechaza la hipdtesis Hy,

Se rechaza la hipotesis Hy,

Al analizar los resultados de las pruebas de Dickey-Fuller, se evidencia que el

valor t — Statistic es menor que los valores criticos al 1%, 5% y 10% de significancia;

ademas, las probabilidades calculadas son superiores a 0,05; razon por la cual, no se

rechaza la hipotesis nula, es decir, las series en niveles no son estacionarias.
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Entonces para determinar el orden de integracion de las variables y verificar si las

series en primeras diferencias presentan raices unitarias se vuelve a desarrollar el test de

Dickey-Fuller, los resultados se muestran a continuacion:

Test de raiz unitaria de Dickey-Fuller

Series en primeras diferencias

LOGPIB Intercepto Tendencia e intercepto Ninguno
t-Statistic | Prob* | t-Statistic Prob* | t-Statistic | Prob*
Test estadistico Dickey-Fuller Aumentado | -5,272324 | 0,0000 -5,501447| 0,0001 | -3,673932 | 0,0004
1% [ -3,544063 -4,118444 -2,604073
Test de valores criticos: 5% | -2,91086 -3,486509 -1,946348
10% | -2,59309 -3,171541 -1,613293
AB1 Intercepto Tendencia e intercepto Ninguno
t-Statistic | Prob* | t-Statistic Prob* | t-Statistic | Prob*
Test estadistico Dickey-Fuller Aumentado | -9,293922 | 0,0000 -9,293922 | 10,0000 | -3,976088 | 0,0001
1% [ -3,544063 -3,544063 -2,604746
Test de valores criticos: 5% | -2,91086 -2,91086 -1,946447
10% | -2,59309 -2,59309 -1,613238
PR1 Intercepto Tendencia e intercepto Ninguno
t-Statistic | Prob* | t-Statistic Prob* | t-Statistic | Prob*
Test estadistico Dickey-Fuller Aumentado | -6,328396 | 0,0000 -8,21577| 0,0000 |-5,470091 | 0,0000
1% [ -3,544063 -4,121303 -2,604073
Test de valores criticos: 5% | -2,91086 -3,487845 -1,946348
10% | -2,59309 -3,172314 -1,613293
R Intercepto Tendencia e intercepto Ninguno
t-Statistic | Prob* | t-Statistic Prob* | t-Statistic | Prob*
Test estadistico Dickey-Fuller Aumentado | -6,669563 | 0,0000 -6,615838 | 0,0000]-6,711118|0,0000
1% [ -3,544063 -4,118444 -2,604073
Test de valores criticos: 5% | -2,91086 -3,486509 -1,946348
10% | -2,59309 -3,171541 -1,613293

El cuadro precedente muestra que el valor t — Statistic es mayor que los valores

criticos al 1%, 5% y 10% de significancia; ademas, las probabilidades asociadas a cada

prueba tienden a cero por lo que se concluye que las series son estacionarias en primeras

diferencias, es decir, son integradas de orden cero I(1).

Al analizar los resultados de las pruebas de Dickey-Fuller, se evidencia que las

series en niveles no son estacionarias. Para determinar el orden de integracion de las

variables y verificar si las series en primeras diferencias presentan raices unitarias se

vuelve a desarrollar el test de Dickey-Fuller con lo cual se verifica que el valor es mayor

que los valores criticos al 1%, 5% y 10% de significancia; ademas, las probabilidades
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asociadas a cada prueba tienden a cero por lo que se concluye que las series son

estacionarias en primeras diferencias, es decir, son integradas de orden cero.

¢) Cambios estructurales

Para el caso de series econdmicas, el comportamiento de estas puede verse
afectadas por periodos de recesiones y de expansiones, comportamiento propio de los
ciclos econémicos. De acuerdo con Enders (2009), la presencia de un cambio estructural
dificulta encontrar el orden de integracion de las series de tiempo, por lo que al verificar
su existencia se ve necesario incluir en el modelo, variables dicotomicas que capturen su
efecto.

Para detectar la existencia de cambios estructurales se utilizara el test de
CUSUMQ vy el test de Chow. Este ultimo sugiere la existencia de cambios en el periodo
2009 1 - 2016 111. Al analizar la situacion del pais en ese periodo, es importante considerar
que durante el 2009 se efectud la primera venta anticipada de petr6leo a China, por lo que
se tuvo un ingreso anticipado de USD1000 millones; adicionalmente, a finales de ese afio,
el Ecuador sufrio la crisis energética que provocd desaceleracion en diferentes sectores
de la economia. Ademas, como consecuencia de la crisis financiera de 2008, se registro
una disminucidén en las remesas desde Estados Unidos y Europa, lo que provoco una
desaceleracion de la actividad economica.

A partir de 2010 hasta 2014, se evidencié un dinamismo en la economia como
consecuencia del elevado gasto publico canalizado a sectores estratégicos como la
construccion de las hidroeléctricas y carreteras. Durante el periodo enero 2014- junio
2015, se registrdé un mayor dinamismo del crédito y los depositos como resultado de una
mejora en los indicadores de crecimiento econdmico del pais, asociado a una mejora en
la confianza de los agentes econdmicos. Luego, desde julio 2015 a octubre 2015, en el
sector financiero se registro un incremento en el segmento crediticio a pesar de registrar
reducciones en los depositos monetarios, este desequilibrio entre depositos y créditos
pudo impactar en la liquidez y la solidez bancaria.

En noviembre 2015 hasta mayo 2016, se registrd una contraccion en los créditos
y depositos, evidentemente, en este periodo la banca se estaba ajustando a la recesion
econdmica que atravesaba el pais. Por otra parte, durante junio 2016 hasta septiembre
2016, se adquirio deuda externa e interna que fue canalizada hacia el sector privado para

pagar atrasos a proveedores estatales; esta inyeccion de recursos provocd un incremento
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de los depositos y un aumento de la liquidez, pero por la incertidumbre de los agentes
econOmicos ocasionada por la recesion, provoco una poca demanda de crédito.

Por las situaciones expuestas, se procedio a introducir una la variable dicotomica,
la cual recoge el efecto del cambio estructural sugerida por la prueba de Chow;
posteriormente, se realiz6 nuevamente la prueba de CUSUMQ y efectivamente se
corrigio el cambio estructural identificado.

1.1 Eleccién del modelo de Johansen

De acuerdo con Aravena (2005, 18), la eleccion del modelo se fundamenta en el
criterio de Pantula que considera que se debe comenzar la prueba secuencial desde el
modelo mas restringido y con menor nimero de vectores de cointegracion, ir comparando
el resultado de la traza con su valor critico, trasladandose por los modelos y manteniendo
el mismo nimero de vectores de cointegracion, hasta llegar al modelo menos restringido
y con el mayor nimero de vectores de cointegracion.

Este proceso se detiene cuando no existe evidencia para rechazar la hipétesis nula
de n vectores de cointegracion. Para determinar el nimero Optimo de vectores de
cointegracion existentes y el rezago 6ptimo del VEC se aplica el test de la Traza (Tabla
5) y el test del Maximo valor propio (Tabla 6). El contraste del criterio de la traza se
fundamenta en la hipétesis nula:

H,: Las variables que componen el vector y, (vector de variables estudiadas)
tienen un maximo de r relaciones de cointegracion.

H;: Las variables que componen el vector y, tienen mas de r relaciones de
cointegracion.

El test del maximo valor propio contrasta la siguiente hipotesis:

H,: Existen r vectores de cointegracién

H,: Existen r + 1 vectores de cointegracion

Los resultados se muestran a continuacion:
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Hipotesis Ma@s restringido Menos restringido
Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4
Nula|AIter. Traza |VC (5%) Traza |VC (5%) Traza |VC (5%)
REZAGO 1
r<=3|r=4 5,872123 9,164546 | 0,066059 3,841466 5,855488 12,51798
r<=2|r>=3 19,50680 20,26184 | 5,943446 15,49471 16,44324 25,87211
r<=1|r>=2 39,32158 35,19275 | 22,66714 29,79707 36,17172 42,91525
r=0 |r>=1 69,57918 54,07904 | 50,70002 47,85613 70,67164 63,87610
REZAGO 2
r<=3|r=4 4,527223 9,164546 0,705781 3,841466 3,418397 12,51798
r<=2|r>=3 20,00103 20,26184 5,322080 15,49471 15,99181 25,87211
r<=1|r>=2 42,68114 35,19275 24,89915 29,79707 35,56931 42,91525
r=0 |r>=1 73,96244 54,07904 51,48019 47,85613 73,24363 63,87610
REZAGO 3
r<=3|r=4 3,813954 9,164546 2.401021 3.841466 3,316212 12,51798
r<=2|r>=3 14,80775 20,26184 6.342642 15.49471 11,40203 25,87211
r<=1|r>=2 38,78316 35,19275 25.10058 29.79707 31,08253 42,91525
r=0 |r>=1 87,12215 54,07904 50.13420 47.85613 79,28094 63,87610
REZAGO 4
r<=3|r=4 4,878156 9,164546 2,504823 3,841466 4,936698 12,51798
r<=2|r>=3 13,97919 20,26184 7,748031 15,49471 10,72303 25,87211
r<=1|r>=2 39,74599 35,19275 18,31893 29,79707 39,34974 42,91525
r=0 |r>=1 72,72610 54,07904 49,91870 47,85613 75,61251 63,87610

Fuente y elaboracién propia

La hipdtesis nula (r=0) frente a la alternativa de la presencia de uno 0 mas vectores

de cointegracion se rechaza al nivel 5% de significancia, pues el valor critico es menor al

valor de la traza; por tal razon, se supone la existencia de a lo mas uno y dos vectores de

cointegracion en los modelos 2,3 y 4 con uno, dos, tres y cuatro rezagos.

Para confirmar la existencia de cointegracion y determinar el nimero de vectores

de cointegracion se desarrolla el test del Maximo Valor Propio para los posibles modelos

a estimar.
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Tabla 6
Analisis de cointegracion - Test del maximo valor propio
Hipotesis Mas restringido Menos restringido
Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4
Nula | Alter. | Eingvalue | VC (5%) | Eingvalue | VC (5%) | Eingvalue | VC (5%)
REZAGO 1
r=0 |r=1 30,25760 28,58808 | 28,03288 | 27,58434 34,49993 32,11832
r=1 |r=2 19,81478 22,29962 | 16,72369 | 21,13162 19,72848 25,82321
r=2 [r=3 13,63468 15,89210 | 5,877388 | 14,26460 10,58775 19,38704
r=3 |r=4 5,872123 9,164546 | 0,066059 | 3,841466 5,855488 12,51798
REZAGO 2
r=0 [r=1 31,28131 28,58808 | 26,58104 | 27,58434 37,67432 32,11832
r=1 |r=2 22,68010 22,29962 | 19,57707 | 21,13162 19,57749 25,82321
r=2 |r=3 15,47381 15,89210 | 4,616298 | 14,26460 12,57341 19,38704
r=3 |[r=4 4,527223 9,164546 | 0,705781 | 3,841466 3,418397 12,51798
REZAGO 3
r=0 [r=1 48,33900 28,58808 | 25,03362 | 27,58434 48,19841 32,11832
r=1 |r=2 23,97540 22,29962 | 18,75794 | 21,13162 19,68050 25,82321
r=2 [r=3 10,99380 15,89210 | 3,941621 | 14,26460 8,085813 19,38704
r=3 |[r=4 3,813954 9,164546 | 2,401021 | 3,841466 3,316212 12,51798
REZAGO 4
r=0 [r=1 32,98011 28,58808 | 31,59977 | 27,58434 36,26277 32,11832
r=1 |r=2 25,76680 22,29962 | 10,57090 | 21,13162 28,62671 25,82321
r=2 [r=3 9,101032 15,89210 | 5,243209 | 14,26460 5,786335 19,38704
r=3 |r=4 4,878156 9,164546 | 2,504823 | 3,841466 4,936698 12,51798

Fuente y elaboracién propia

Como se puede observar en la Tabla 7, existe evidencia estadistica de la presencia
de uno y dos vectores de cointegracion en algunos modelos; por lo tanto, la eleccion del
mejor modelo se basa en el criterio de informacién de AIC y Schwarz; y se elige aquel

modelo que minimice estos criterios.
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Tabla7
Analisis de Cointegracion- Criterio AIC y Schwarz
Rango de Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4

Cointegracion AIC ‘ Schwarz AIC ‘ Schwarz AIC ‘ Schwarz
REZAGO 1

1 907562 | -806335| -022753 |-811054| -0.83361 |-8,68172
REZAGO 2

-10,0398 -8,4552 -10,2223 -8,5321 -10,5609 -8,8355

-10,0742 -8,1727 -10,2380 -8,2661 -10,6584 -8,6161
REZAGO 3

-10,3700 -8,2030 -10,6121 -8,3385 -11,0013 -8,6921

-10,4939 -8,0072 -10,5369 -7,9791 -10,9742 -8,3454
REZAGO 4

1 -10,1486 -7,3887 -10,3196 -7,4521 -10,5730 -7,6697

2 -10,2303 -7,1478 -10,2657 -7,1115 -10,6701 -7,4442

Fuente y elaboracién propia

La Tabla 7 permite concluir que el mejor modelo corresponde al Modelo 4°, el
cual contempla un vector de cointegracion y tres rezagos en las primeras diferencias de
las variables. Con este resultado, se procede a la aplicacion del modelo de correccion de

errores.

2. Resultados del modelo

La razédn principal para utilizar un Modelo de Correccion de Errores en este
estudio, es que al no contar con la estacionariedad a nivel de las series, no es factible la
estimacion de un modelo VAR, pues sus estimaciones serian espurias; mientras que, la
estimacién de un VEC emplea un conjunto de series de tiempo no estacionarias pero que
tienen el mismo grado de integracion, lo cual permite realizar pruebas de cointegracion

para determinar la existencia de relacion de largo plazo de las variables en estudio.

Al concluir que las variables PIB, tamafio del sector financiero privado, tasa de
interés real y profundidad financiera presentan el mismo orden de integracion entre ellas,
se puede afirmar que existe una relacion de largo plazo y por lo tanto es posible estimar

un Modelo VEC que describa el comportamiento de dichas variables a lo largo del tiempo.

Para este caso, se tiene que las variables de estudio estan contenidas en el vector:

Tabla 8
Variables del estudio

5> Este modelo incluye una tendencia deterministica lineal en los datos, incluye intercepto y
tendencia en la ecuacion de cointegracion, pero no considera tendencia en las componentes de las variables.
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Cointegrating Eg*: CointEql
LOG_PIB(-1) 1.000000
Coeficiente
PR1(-1) 0.399983
P-valor
(0.07365)
Estadistico t
[ 5.43113]
Coeficiente
R(-1) -0.023570
P-valor
(0.00740)
Estadistico t
[-3.18551]
Coeficiente
AB1(-1) 2.712877
P-valor
(0.49343)
Estadistico t
[ 5.49796]
Coeficiente
@TREND -0.063569
P-valor
(0.00811)
Estadistico t
[-7.83936]
C -8.692335
Correccidn de errores: D(LOG_PIB)
Coeficiente
Coeficiente de integracion Eql] -0.036731
P-valor
(0.01765)
Estadistico t
[-2.08125]
*Las variables de la Tabla 8 son: LOG_PIB producto real per cépita (en logaritmos); PR1 es la
profundidad financiera (indicador de intermediacion financiera); r es la tasa de interés y, AB1 son
los activos de bancos privados como proporcién del PIB. Trend es la tendencia lineal y C la
constante.

A continuacion, se muestra los resultados correspondientes al vector de

cointegracion B, y la velocidad de ajuste a;:

Donde se tiene que:

B6=(1 0399 -0,024 2,713)
t-estadistico [5,43] [-3,19] [5.49]

a; = (—0.036731)
t-estadistico [-2.08125]

® Los términos que corresponden al intercepto en la ecuacion de cointegracion y tendencia no son
analizados porque su importancia radica en el ajuste del modelo y no tanto en la interpretacion analitica.
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De acuerdo a la estimacién realizada del vector de cointegracién normalizado S;,
correspondiente al crecimiento econdmico a largo plazo, se evidencia que los coeficientes
que acomparian a cada variable presentan signos acordes con la realidad econémica del
pais y, ademas son significativos, pues sus valores del t-estadistico son mayores al valor

critico al 5% de significancia (1,96).

De forma adicional, al analizar el vector de ajuste al equilibrio a; se tiene su
coeficiente es significativo ya que su t-estadistico es mayor al valor critico al 95% de
confianza; y su valor es pequefio y negativo. Este coeficiente sugiere que, si el
crecimiento econémico se encuentra por debajo de su nivel de equilibrio de largo plazo,
este se corrige al 0,03% en cada periodo con la finalidad de regresar a su estado de

equilibrio.

2.1 Andlisis de variables

D(PIB) = —0,0367[PIB,_, + 0,3999PR1,_, — 0,0235R,__ + 2,7128AB1,__
— 0,0635@TREND(Q52002) — 8,6923] + 0,1498D(PIB,__ ) + 0,1359D(PIB,_,)
+0,0391D(PIB,_,)—0,0702D(PR1,_,)
—0,0278D(PR1,_,) —0,0587D(PR1,_,)—0,0002D(R,_,)
—0,0017D(R,_,) 0,000623D(R,_,) + 0,1951D(AB1,_)) + 0,1608D(AB1,_,)
+0,235633D(AB1,_,) + 0,0087 — 0,0021DUMMY

La interpretacion de la relacion de largo plazo es la siguiente:

Cuando la profundidad financiera (PR1) incrementa en 1% y manteniendo las
deméas variables del modelo constantes, el crecimiento econémico incrementa en
promedio un 0,39%. Es decir, existe una relacion directa entre ambas variables lo cual
comprueba la hipotesis de que hay una influencia entre ellas. Para el caso de Ecuador,
esto significa que la capacidad del sistema financiero bancario privado de trasmitir los
recursos hacia el sector real medida por la profundizacion financiera tiene incidencia en
el crecimiento econdmico. Esto es favorable ya que mayores niveles de profundizacion

promedio constituyen un potencial de mayor crecimiento econémico.

Por otro lado, ante un incremento de 1% del tamafio del sector financiero privado

(AB1) y manteniendo las demés variables constantes, el crecimiento econémico en
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promedio aumenta en un 2,71%. Esta relacion es positiva e incluso mayor a la que se
evidencia en la profundizacién financiera, lo cual significa que el aumento del tamafio del
sector financiero refleja la posibilidad de mayor profundizacion financiera si se acompafia
de politicas adecuadas, lo cual a su vez se podria traducir en crecimiento econémico,

situacion Gptima para el pais.

Los resultados muestran también que un incremento de 1% de la tasa de interés
real (R), el crecimiento econémico decrece en promedio en 0,02%. Esto sugiere una
relacién inversa entre ambas variables, lo cual significa que un aumento de la tasa de
interés real podria tener efectos negativos en el crecimiento econémico. Cabe indicar que
esta magnitud no es considerable, por lo cual la interpretacion adecuada se refiere a la
existencia de una correlacion entre ambas variables. Este hallazgo muestra la importancia

de no incrementar las tasas de interés como medida para dinamizar la economia.

En lo referente a los coeficientes de corto plazo, en su mayoria no son
significativos; sin embargo, su velocidad de ajuste al equilibrio de largo plazo si lo es y
por tanto permite ajustar los desequilibrios que se presentan en el corto plazo con respecto
a las relaciones de largo plazo a través de su velocidad de ajuste y de esta manera se logra
especificar la dindmica del modelo en la que se toma en cuenta la relacion a corto y largo
plazo entre las variables. En otras palabras, en el corto plazo las relaciones entre las
variables financieras y el crecimiento econémico no exponen una correlacion
significativa. Esto cambia al analizar las variables en el largo plazo, mediante el uso de
rezagos, que evidencia que las variables si se relacionan entre ellas y que sus efectos ser

acenttan con el tiempo.

2.2 Analisis de la Funcion Impulso respuesta

Figura 1
Andlisis de Funcion Impulso respuesta en 2017*
Response to Cholesky One S.D. Innovations

Response of LOG_PIB to LOG_PIB Response of LOG_PIB to PR1
.02 .02
.01 .01
.00 .00
-.01 -01 '\/x
-02 T T T T T T T -02 T T T T T T T

5 10 15 20 25 30 35 5 10 15 20 25 30 35



41

Response of LOG_PIB to R Response of LOG_PIB to AB1
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*Las variables de la Figura 1 son: LOG_PIB producto real per cépita (en logaritmos); PR1
es la profundidad financiera (indicador de intermediacion financiera); r es la tasa de interés
y, AB1 son los activos de bancos privados como proporcion del PIB.

Para analizar los coeficientes de regresion estimados por un modelo VAR resulta
mas intuitivo obtener la llamada funcién impulso respuesta que refleja la respuesta de las
variables en el VEC ante un shock en una de las variables del modelo. En este caso, resulta
relevante analizar el impulso respuesta en los ultimos ocho trimestres (2016 y 2017) dado
que son aquellos que podrian influenciar los afios posteriores y son mas relevantes para
establecer conclusiones y recomendaciones de politica publica.

Se observa en la Figura 1 que frente a un shock de incremento del 1% de la
profundidad financiera, la respuesta del crecimiento econémico es de -0,3% en el primer
trimestre; este comportamiento puede explicarse porque la profundidad financiera esta
compuesta por especies monetarias en circulacion que han presentado una tendencia
creciente; sin embargo, estos recursos, no necesariamente pueden estar canalizados hacia
el consumo en el pais, ya que pueden ser recursos que los agentes econdémicos lo gastaron
en otro pais por ejemplo; sin embargo, estos recursos siguen constando como especies
monetarias en circulacion.

Adicionalmente, la profundidad financiera estd compuesta por depdsitos a la vista,
que igualmente ha ido creciendo a lo largo del tiempo; no obstante, de acuerdo a la teoria
convencional, las entidades financieras, en primera instancia deben captar un monto
determinado de recursos para posteriormente poder canalizarlos a través de creditos. Por
lo expuesto, de acuerdo a la funcion impulso respuesta, se evidencia que un shock en esta
variable provoca un decremento en el PIB, pero que se recupera a partir del quinto
trimestre de analisis (2017). Ademas, esta variable retroalimenta a la variable de tamafio
del sector financiero privado que canaliza los recursos a través de créditos, por lo que la
profundidad financiera es una variable promotora de las politicas crediticias.

Por otro lado, un incremento en la tasa de interés real, provoca una caida del

Producto Interno Bruto durante todo el periodo; y en el primer trimestre registra una caida
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del 0,1%; este resultado obedece a que ya no es rentable invertir en el pais por lo que la
inversion se desplaza y que provoca una caida de la demanda agregada, ocasionando de
esta manera una reduccion del crecimiento econdémico.

Finalmente, un incremento del sector financiero privado en 1% provoca un
incremento del crecimiento econémico en 0,1% en el segundo trimestre de 2016 que va
aumentando a lo largo del tiempo hasta alcanzar un 0,7% de impacto en el PIB; y se
estabiliza a partir del octavo trimestre (fines de 2017). Evidentemente, el mayor impacto
en el crecimiento econdmico es por parte del sector financiero privado, esto se explica
porque esta variable abarca la cartera de crédito, la misma que ha mantenido una
tendencia creciente y ha canalizado los recursos a diferentes segmentos de la economia,
contribuyendo de esta manera a un dinamismo de la economia ecuatoriana (Figura 1,
Response of LOG_PIB to AB1).

Frente a resultados de estudios similares descritos en el Capitulo 1, los resultados
de esta investigacion muestran concordancia en cuanto a la evidencia previa. EI mayor
aporte de este trabajo esta en la generacién de evidencia para una economia dolarizada
que muestra que el sector financiero resulta muy importante para su desarrollo
econdmico, incluso méas que en otros paises. Por ejemplo, las tasas de interés juegan un
papel crucial para dinamizar la economia, lo cual puede contribuir a la generacion de
nuevas politicas publicas que aporten a un mayor crecimiento. En el caso de otros estudios
similares realizados para Ecuador, este estudio contribuye a tener un periodo de analisis
mas actualizado, estimar una relacion de largo plazo mediante un modelo VEC que
permite hacer recomendaciones de politica publica y a sefialar que el desarrollo financiero

de la banca privada es fundamental en el crecimiento econémico del Ecuador.
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Conclusiones y recomendaciones

El Modelo de Correccion de Errores, a partir del anlisis de cointegracion de
Johansen, permite determinar la existencia de una relacion de equilibrio de largo plazo
entre las variables profundidad financiera, tamafio del sector financiero privado, tasa de
interés real y crecimiento economico. Esto significa que existe una influencia del sector
financiero en el crecimiento economico del pais y, se puede potenciar si se toman medidas
para incrementar la profundizacion financiera mediante el fortalecimiento de entidades

pequefias y nuevos programas en el caso de bancos grandes y medianos.

Los resultados del modelo sugieren que cuando la profundidad financiera (PR1)
incrementa en 1%, manteniendo las demas variables del modelo constantes, el
crecimiento econdmico incrementa en promedio un 0,39%, demostrando una relacién
directa entre las variables. Este resultado quiere decir que el sistema financiero bancario
privado puede trasmitir los recursos hacia el sector real medido por la profundizacion
financiera y esta relaciéon tiene incidencia en el crecimiento econdémico. Esto es favorable
ya que mayores niveles de profundizacion promedio constituyen un potencial de mayor

crecimiento.

De igual forma ante un incremento de 1% del tamafio del sector financiero privado
(AB1) y manteniendo las demas variables constantes, el crecimiento econémico en
promedio aumenta en un 2,71%. Esta relacion es positiva e incluso mayor a la que se
evidencia en la profundizacion financiera, lo cual significa que el aumento del tamafio del
sector financiero refleja la posibilidad de mayor profundizacion financiera si se acompafa
de politicas adecuadas, lo cual a su vez se podria traducir en crecimiento econémico,

situacion optima para Ecuador.

Los resultados muestran también que un incremento de 1% de la tasa de interés
real (R), el crecimiento econdmico decrece en promedio en 0,02%. Esto sugiere una
relacién inversa entre ambas variables, lo cual significa que un aumento de la tasa de
interés real podria tener efectos negativos en el crecimiento econdmico. Cabe indicar que
esta magnitud no es considerable, por lo cual la interpretacion adecuada se refiere a la
existencia de una correlacion entre ambas variables. Este hallazgo muestra la importancia

de no incrementar las tasas de interés como medida para dinamizar la economia.
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El analisis realizado mediante el vector de cointegracion evidencia que los
coeficientes que acompafan a cada una de las variables son significativos y presentan
signos acordes con la realidad econdmica del pais. Ademas, la velocidad con que se ajusta
el sistema de corto plazo al equilibrio de largo plazo es negativo y significativo, lo cual
reafirma la hipotesis de la existencia de relacion de largo plazo entre las variables de
estudio.

El modelo de correccion de errores y la funcién impulso respuesta de la relacién
entre crecimiento econdmico y financiero permiten concluir que la variable de desarrollo
financiero que mayor incidencia tiene en el crecimiento econdmico es el tamafio del sector
financiero privado, esto se explica porque esta variable esta conformada por la cartera de
crédito que ha evidenciado un dinamismo en los ultimos afios, la misma que ha estado
canalizando los creditos hacia varios sectores de la economia como el de microcrédito,
productivo, consumo, entre otros.

Esta investigacion concluye que la profundidad financiera juega un rol importante
en el crecimiento financiero, al considerar que los depositos a la vista asi como la liquidez
aumenta la posibilidad de hacer frente a riesgos inesperados. En Ecuador, del analisis
realizado se observa que las tasas de interés real son claves en el crecimiento econémico.
Un incremento en la tasa de interés real, provoca una caida del Producto Interno Bruto
durante todo el periodo de analisis. Esto obedece a que ante una subida en la tasa de
interés ya no es rentable invertir en el pais por lo que la inversién se desplaza y que
provoca una caida de la demanda agregada, ocasionando de esta manera una reduccion
del crecimiento econémico.

Frente a resultados de estudios similares para el contexto ecuatoriano, el mayor
aporte de este trabajo esta en la generacién de evidencia para una economia dolarizada
gue muestra que el sector financiero resulta muy importante para su desarrollo
econdmico. Este estudio encuentra una similar relacion a evidencia previa en Ecuador y
su mayor contribucion esta en tener un periodo de analisis mas actualizado, estimar una
relacién de largo plazo mediante un modelo VEC que permite hacer recomendaciones de
politica pablica y manifestar que el desarrollo financiero de la banca privada es
fundamental en el crecimiento economico del Ecuador.

Las recomendaciones que surgen en este sentido se basan en mejorar la
supervision y control del manejo administrativo, liquidez y calidad de los activos en los
bancos, sobre todo en los bancos pequefios para garantizar una estabilidad econémica

nacional.
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Una politica publica que permita dar seguimiento de corto plazo a la relacion entre
variables de desempefio financiero y el crecimiento econémico proporcionara insumos
para la toma de decisiones que se adoptan en el marco de la Junta de Politica Monetaria,
como por ejemplo costos bancarios, tasas de interés, informes de regulacion, entre otros.
Ademas, el alza de tasas de interés en Ecuador debe analizarse de manera cuidadosa
considerando que tiene una incidencia negativa en el crecimiento econémico.

Los hallazgos de esta investigacion permiten realizar importantes
recomendaciones de politica publica enfocadas al fortalecimiento del sector financiero
bancario privado mediante estrategias de supervisién que permiten a los bancos pequefios
manejar niveles adecuados de cartera, mejorar su manejo administrativo y niveles
adecuados de liquidez. De igual forma, es importante fomentar politicas para incrementar
la profundidad financiera en el pais ya que esta variable influencia positivamente al
crecimiento econdmico y es una oportunidad para el Ecuador, siempre y cuando existan
politicas de regulacion adecuadas que permitan dar un seguimiento cercano al
comportamiento bancario y a la respuesta que tienen las principales variables
macroecondmicas como el caso del PIB.

Finalmente, este estudio contribuye con evidencia sobre la influencia del sector
financiero privado del Ecuador en el crecimiento econémico. No se han abordado
tematicas de crecimiento social. Esto constituye una oportunidad para futuras

investigaciones.
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Anexo
Anexo 1: Capital Asset Management Equity Liquidity —- CAMEL Ecuador

La metodologia CAMEL permite generar un indice de vulnerabilidad financiera
del sistema de bancos privados, desde un enfoque cuantitativo que abarca los siguientes
componentes: el riesgo integral de una institucion financiera desde la vision de la
suficiencia de capital (C - capital adequacy); la calidad de los activos (A - asset quality);
la eficiencia de gestion micro-financiera (M - management quality); la rentabilidad (E -
earnings); v, el riesgo de liquidez (L - liquidity).

En esta investigacion, se considera la metodologia propuesta por el Banco Central
del Ecuador (2015) para medir la vulnerabilidad financiera de las entidades bancarias
privadas del Ecuador mediante un sistema de alertas tempranas. La metodologia CAMEL
permite medir el riesgo global de una entidad financiera desde los siguientes
componentes’:

a) Basada en la concepcion del modelo inicial desarrollado por la FED, la suficiencia

de capital mide la capacidad de mantener una dptima relacion entre el capital y

los riesgos. Para este analisis, los indicadores adecuados de suficiencia de capital

consideran la capacidad de solventar y controlar ya sea una desvalorizacién de
activos, u otros problemas generados por riesgos u otros factores no controlables
como riesgos sistémicos. Este indicador es el capital esperado para mantener un

equilibrio con los riesgos a los que estan expuestas las instituciones financieras, a

fin de medir la capacidad que cada institucién financiera posee para absorber

pérdidas o desvalorizaciones de sus activos, ya que cualquier deterioro en la
calidad de los mismos debera ser absorbido por el patrimonio, para no afectar los

depdsitos del publico (Banco Central del Ecuador, 2015).

C =, Indice de capitalizacién neta*
+, Cobertura patrimonial de activos improductivos*

Indicador Célculo
indice de capitalizacion neta (C1) Factor de capitalizacion/ Factor de intermediacion
Factor d capitalizacion Patrimonio + Resultados/Activo promedio
Factor de intermediacion 1+(Activo improductivo bruto promedio/Activo)

7 Los indicadores que se denotan con el simbolo de asterisco hacen referencia a que los mismos
estan estandarizados a través de un afio base; para este caso se tomé como referencia al afio 2014 como afio
base, al ser un afio estable para los diferentes indicadores financieros y porque para ese afio el sistema
financiero privado recoge de manera integral a las entidades creadas y fusionadas hasta el 2017. Los datos
del 2007 al 2014 se homologan con esta consideracion.
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Cobertura patrimonial de activos Cobertura  patrimonial/Activos  inmovilizados
improductivos (C2) netos
Fuente: Banco Central del Ecuador, 2015
Elaboracion propia
b) Por otro lado, la calidad de activos se refiere a la cantidad de riesgo efectivo y

potencial relacionado a las carteras de crédito e inversion; asi como la forma de
gestionar la identificacion, medicion, monitoreo y control del riesgo de crédito.
En particular, la evaluacion de la calidad de los activos toma en cuenta la correcta
constitucion de provisiones seguin el nivel de riesgo de cada crédito (Banco
Central del Ecuador, 2015). Este indicador permite medir la capacidad operativa

y la eficiencia con la cual los activos son utilizados en una institucion financiera.

A= o« ((—1)Porcentaje de activos improductivos® + 2)
+ , ((—1)1ntermediacién crediticia* + 2)
+ ocq ((—1)Calidad del crédito™ + 2) +oc, Cobertura crediticia*

Indicador Calculo

Porcentaje de activos improductivos (A1) | Activos improductivos netos/ Total de activos

Cartera vencida*Coeficiente de intermediacion en

Intermediacion crediticia (A2) cartera de crédito/Cartera bruta

Coeficiente de intermediacion Cartera bruta/ Obligaciones con el pablico
Calidad de crédito (A3) Cartera vencida/Cartera bruta
Cobertura crediticia (A4) Provisiones/Cartera vencida

Fuente: Banco Central del Ecuador, 2015
Elaboracion propia
c) El manejo administrativo toma en cuenta la capacidad para medir, identificar y
controlar los riesgos asociados al negocio a través de la medicion de los niveles
de exposicion al riesgo y persigue la implementacion de politicas y buenas

practicas para hacer frente a los riesgos® (Banco Central del Ecuador, 2015).

M =x; ((—1)Grado de absorciéon del margen financiero™ + 2)
+, ((—1)Eficiencia Operativa® + 2) +o3; Manejo administrativo®

Indicador Célculo
Gado de absorcién del margen financiero (M1) | Gastos operativos/Margen bruto Financiero
Eficiencia operativa (M2) Gastos Operativos/ Activo promedio
Manejo administrativo (M3) Activo productivo/Pasivo con costo

Fuente: Banco Central del Ecuador, 2015
Elaboracion propia

8 Riesgo de crédito, de mercado, de operacion o transaccion, de reputacion, estratégicos, de
cumplimiento, legales, de liquidez, entre otros
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d) EIl cuarto componente es la rentabilidad que esta asociada con el potencial que

tiene una entidad para generar utilidades, el rendimiento de los activos, el
equilibrio entre el rendimiento de los activos y el costo de los recursos captados,
asi como con conceptos tales como el retorno de la inversion. Este componente
no solo debe reflejar la cantidad y la tendencia de los ingresos, sino también los
factores que pueden afectar a la sostenibilidad o la calidad de las ganancias (Banco

Central del Ecuador, 2015).
E =4 ROA* +x, ROA operativo* +«3; ROE* +x, Eficiencia del negocio®

Indicador Calculo
ROA (E1) Gastos operativos/Margen bruto Financiero
ROA operativo (E2) Gastos Operativos/ Activo promedio
ROE (E3) Activo productivo/Pasivo con costo

Eficiencia del negocio (E4)

Ingresos ordinarios/Activo promedio

Fuente: Banco Central del Ecuador, 2015
Elaboracion propia

e) Finalmente, el riesgo de liquidez tiene como objetivo medir si la institucion puede

mantener un buen nivel de liquidez para cumplir con sus obligaciones y
necesidades de sus clientes. En la medicion de este componente se busca saber si
la gestion bancaria es el reflejo de la capacidad para afrontar los retos no
planeados en las fuentes de financiamiento, asi como reaccionar a nuevas
condiciones de la economia (internas o externas) que podrian influir en la

capacidad de liquidar rapidamente activos con una minima pérdida (Banco

Central del Ecuador, 2015).

L =, Indice de liquidez* +c, indice de liquidez ampliada* +
xo¢; Indice de liquidez ajustada”

Indicador

Calculo

indice de liquidez (L1)

Total de activos liquidos/Pasivos exigibles

indice de liquidez ajustada (L2)

Total de activos liquidos/Obligaciones con el
publico

indice de liquidez inmediata (L3)

Fondos disponibles/Depositos a corto plazo

Fuente: Banco Central del Ecuador, 2015
Elaboracion propia

Con base en los cinco elementos mencionados, la metodologia tradicional

CAMEL clasifica a cada banco mediante una enumeracion compuesta en un rating

basado en cinco componentes. Estar en la posicion 1 de la escala, es decir, la calificacion

mas alta, indica un alto desempeiio en el manejo del riesgo y rendimiento, mientras que
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la posicion 5, la calificacion mas baja, indica débiles practicas en cuanto a la gestion del
riesgo y bajos rendimientos (Banco Central del Ecuador, 2015).

El analisis CAMEL realizado en esta seccidn para los bancos grandes, pequefios
y medianos del Ecuador en el periodo 2007 al 2017 permite evidenciar la estabilidad del
sistema bancario privado e identificar las variables con mayor vulnerabilidad a fin de ser
incorporadas en el modelo de correccion de errores. En Ecuador, referente al analisis
realizado no existen alarmas en el manejo bancario. Las unicas recomendaciones que
surgen se basan en mejorar la supervision y control del manejo administrativo, liquidez y
calidad de los activos en los bancos, sobre todo en los pequefios.

De manera complementaria al analisis precedente®, la Tabla 4 muestra los
resultados comparativos de cada uno de los indicadores del CAMEL clasificado por
bancos grandes, medianos y pequefios a diciembre de 2017 ya que este es el periodo méas
reciente con informacion disponible. En cuanto a la capitalizacién neta se observa que los
bancos pequefios mantienen mejores niveles que los medianos y grandes, esto quiere decir
que a fines de 2017 los bancos pequefios presentaron mejor capacidad para soportar
mayores perdidas financieras no esperadas por los riesgos en los que incurren en
comparacion a los bancos medianos y grandes.

Contrario a esto, la cobertura patrimonial es mucho més sélida en bancos grandes
y medianos que los pequefios. Esto se explica en los buenos niveles de patrimonio efectivo
para hacer frente a los activos inmovilizados, lo cual todavia requiere ser fortalecido en
los bancos pequefios. No obstante, los bancos grandes y medianos presentan mayor
presencia de activos improductivos respecto al total de activos que los bancos pequefios.

En cuando a la intermediacion crediticia, al 2017 los bancos pequefios tienen un
nivel mucho mejor que los bancos medianos y grandes significa que la entidad es mas
eficiente en la colocacion de préstamos en funcion a la cantidad de depésitos a la vista y
a plazo que recibe, ya que sus niveles de cartera vencida son mas bajos.

La cobertura crediticia refleja el nivel de provisiones existente para cubrir la
cartera vencida. Los resultados a 2017 muestran que los bancos grandes y medianos
tienen mas capacidad de cubrir su cartera ya que los niveles de provisiones son mas altos.
En este sentido, es importante potenciar la capacidad de generar provisiones en los bancos

pequefios y mejorar la supervision en este ambito.

° El Anexo 1 contiene un analisis comparativo de los dos Gltimos periodos 2016 y 2017 del
CAMEL.
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Los bancos pequefios a diciembre de 2017 tienen un margen financiero mayor y
mejor eficiencia operativa a los medianos y grandes, lo que refleja que las entidades
pequefias tienen menores gastos operativos en relacion al margen bruto financiero y a sus
activos promedio, respectivamente. Pese a este resultado, en cuanto al manejo
administrativo este es mejor en los bancos grandes y medianos lo que muestra que los
pasivos con costo son mas elevados en el segmento de entidades pequenas.

Finalmente, los indicadores de rentabilidad en todos los casos son mejores en los
bancos medianos, seguidos de los grandes y finalmente se encuentran los pequefios. Esto
sugiere que es importante potenciar los rendimientos en los bancos pequefios y/o regular
a los bancos grandes y medianos a fin de supervisar la aplicacion de la normativa en este
ambito. En este mismo sentido, los niveles de liquidez son méas adecuados en los bancos

grandes y medianos que en los pequefos.
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Tabla 4
Resultados promedio de indice CAMEL - 2017

Bancos Bancos Bancos
e e s

Capitalizacion Neta (C1) 8.4% 9.1% 15.3%
Cobertura Patrimonial (C2) 1387% 2156% 373%
Activos Improductivos (Al) 16.5% 14.9% 13%
Intermediacion Crediticia (A2) 0.9% 0.9% 4.5%
Calidad del Crédito (A3) 1.1% 1.2% 2.2%
Cobertura Crediticia (A4) 567% 711% 234%
Margen Financiero (M1) 67.5% 62% 87.3%
Eficiencia Operativa (M2) 4.9% 5% 8.6%
Manejo Administrativo (M3) 140% 113% 109.3%
ROA (E1) 1% 1.2% 0.5%
ROA Operativo (E2) 0.9% 2% 0.2%
ROE (E3) 10.6% 13.4% 4%
Liquidez (L1) 29% 31% 20.1%

Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia
Con base a estos resultados, las variables que se utilizan en el modelo de
correccion de errores son activos de bancos privados como proporcion del PIB,
profundidad financiera y el indicador de intermediacion financiera que incluye los
depdsitos bancarios. Adicionalmente se toman los datos de la tasa de interés real del
Banco Central del Ecuador. En la siguiente seccion se incorporan estas variables al

modelo y se presentan los resultados.

La literatura ha utilizado ampliamente para el analisis financiero bancario el
modelo denominado, por sus siglas en inglés, Capital Asset Management Equity Liquidity
- CAMEL como una metodologia para medir el estado o situacién financiera de las
entidades financieras mediante un sistema de alertas tempranas (Banco Central del
Ecuador, 2015).

Si bien el CAMEL permite la inclusién de mdltiples indicadores en cada ambito
de la gestion financiera, también facilita el relacionamiento de variables financieras con
el desarrollo econémico, para lo cual es importante identificar los indicadores adecuados
y establecer una priorizacion de aquellas que aportan al desarrollo financiero. Al respecto,
Finot (2001, 16) sugiere que las finanzas bancarias constituyen la forma de organizacion
y seguimiento mas adecuada para conocer la realidad en todas las aristas de las
instituciones financieras bancarias y su interrelacion y complementariedad entre los
sectores privado, social y publico. El autor asegura que la una metodologia 6ptima para

medir la gestion bancaria es el medio por excelencia para que el Estado controle de forma
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eficiente como en lo que se refiere a liquidez, solvencia, cartera y contingentes, para esto
recomienda implementar la metodologia de indicadores financieros CAMEL. Esta
metodologia constituye una base importante para modelizar indicadores financieros y
establecer supuestos para estimaciones.

Por otro lado, y como aporte a la preocupacion al campo de la supervision
bancaria, debido a las importantes pérdidas crediticias y las quiebras bancarias, Uyen
(2011) estudio de caso de American International Assurance Vietham - AlA. El autor
buscaba determinar si el marco CAMEL desempefia un papel crucial en la supervision
bancaria. Ademas, identifica los beneficios y los inconvenientes que el CAMEL aporta a
AlA. Los hallazgos revelaron que el sistema de calificacion de CAMEL es una
herramienta de supervision util en el enfoque de analisis CAMEL de Estados Unidos. Es
beneficioso, ya que es una calificacion internacionalmente estandarizada y proporciona
flexibilidad entre el examen en el sitio y fuera del sitio; por lo tanto, es el principal modelo
para evaluar el desempefio de los bancos en AIA. Asimismo, tiene desventajas de no
seguir de cerca al banco vietnamita, haciendo caso omiso de la interaccion con la alta
gerencia del banco y pasando por alto las disposiciones, asi como la concesién de ratios
de pérdida de préstamos.

En esta misma linea, Cargill (1989) investiga la relacion entre las tasas de
certificados de depdsitos como una medida de riesgo bancario y los puntajes
confidenciales de CAMEL asignados a un banco como resultado de un examen in situ.
Los resultados empiricos sugieren que las calificaciones de CAMEL son principalmente
aproximaciones de informacién de mercado disponible sobre la calidad de un banco, es
decir son acertadas.

Adicionalmente, Dominic, Sadguna y Zumwalt (2002) basados en la reciente
crisis financiera del sudeste asiatico donde numerosos bancos fallaron rapida e
inesperadamente, estudiaron un conjunto de datos unicos proporcionados por Banco de
Indonesia para examinar la solidez financiera cambiante de los bancos durante esta crisis.
Los resultados empiricos muestran que durante los periodos econdmicos estables de
Indonesia, cuatro de los cinco componentes tradicionales de CAMEL proporcionan
informacion sobre la solidez financiera de los bancos de Indonesia. Sin embargo, durante
el periodo de crisis de Indonesia, las relaciones entre las caracteristicas financieras y las
calificaciones de CAMEL se deterioran y solo uno de los componentes tradicionales de
CAMEL discrimina objetivamente entre las calificaciones.



58

El marco tematico y la evidencia de los estudios que han utilizado la metodologia
CAMEL concuerdan en que es un modelo consistente para analizar la solidez financiera.
No obstante, su aceptacion absoluta no es aconsejable, ya que como manifiestan Dominic,
Sadguna y Zumwalt (2002) los resultados podrian ser consistentes solo para ciertos
componentes de la metodologia. O también, factores exdgenos o sistémicos propios de la
economia podrian afectar el comportamiento de los resultados. Pese a esto, la
metodologia es buena en predecir el comportamiento y generar alertas, razon por lo cual
en la presente investigacion se considera esta metodologia con la finalidad de diagnosticar
al sistema financiero bancario privado del pais y, elegir las variables financieras mas
relevantes para el analisis del modelo econémico.

El modelo se utiliza como herramienta de supervision para evaluar la solidez de
las instituciones financieras. Este método fue desarrollado por la Reserva Federal de los
Estados Unidos — FED en 1979 tomando como referencia el cumplimiento de las normas
de prudencia y supervision bancaria aprobadas por el Comité de Basilea, las cuales
establecen las directrices a seguir para un adecuado manejo financiero por parte de las

diferentes entidades.

1. Resultados del modelo CAMEL

La investigacion utiliza un analisis del indicador CAMEL de acuerdo a la
agrupacion de las instituciones financieras segun la metodologia de la Superintendencia
de Bancos (bancos grandes, medianos y pequefios). A continuacién se presentan los
principales hallazgos de la aplicacion del CAMEL.

a) Bancos grandes
De acuerdo a la clasificacion establecida por la Superintendencia de Bancos, este
grupo corresponde a aquellos bancos que poseen una participacion en el activo total
mayor al 10%. En este analisis se considera a los bancos Guayaquil, Pacifico, Pichincha
y Produbanco, los cuales para el afio mas reciente de analisis (2017) presenta una
calificacion de 1 en la evaluacion del indicador CAMEL, es decir, que los bancos tienen
un buen desempefio. Solo el banco Pichincha obtuvo una calificacion de 2, como

“Situacion Estable” para el 2017 (Tabla 1). Este desempefio se justifica en los resultados

10 Con la finalidad de que todos los indices financieros tengan la misma interpretacion (mientras
mas alto, menor riesgo), a los indicadores estandarizados en el afio base 2014, que tengan interpretacion
contraria, se los multiplica por -1 y se le suma 2, con la finalidad de que en el periodo del afio base, el
indicador conserve su valor de 1.
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del indice de suficiencia de capital debido a que el indice de cobertura patrimonial (C2)
muestra una fortaleza explicada en disminuciones de los activos inmovilizados netos. Los
resultados del CAMEL para los bancos grandes reflejan estabilidad financiera y no se

presenta una situacion preocupante en ningin componente.

Tabla 1
Indicador CAMEL por institucion para bancos grandes — 2017
Bancos Alertas C A M E L
Guayaquil Buen desempefio 112%| 92% 94% | 84%| 124%
Pacifico Buen desempefio 70%| 96% 92% | 122%| 91%

Pichincha Situacion estable 289% | 120% 95% | 94% | 139%
Produbanco | Buen desempefio 92% | 48% 87% | 129%| 87%

Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

Por otro lado, al analizar la tendencia de cada uno de los componentes del CAMEL
en el periodo 2007 al 2017, se observa que el indice de capitalizacion neta (C1) en los
bancos grandes es estable y bordea un promedio del 8% entre los cuatro bancos analizados
(Figura 1). Esto quiere decir que en Ecuador, los bancos grandes presentan una fortaleza
financiera para soportar pérdidas no esperadas por los riesgos en los que incurren. En
otras palabras, los bancos grandes tienen la capacidad de mantener una 6ptima relacién

entre el capital y los riesgos.

Figura 1
Capitalizacion Neta (C1) de bancos grandes, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

Referente a la cobertura patrimonial (C2), la tendencia muestra que la mayoria de
bancos grandes presenta un comportamiento constante que bordea al 110% de la
cobertura patrimonial de activos (Figura 2). Esto quiere decir que existe un buen nivel de

patrimonio efectivo para hacer frente a los activos inmovilizados. En el caso de banco
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Pichincha, la cobertura aumento significativamente en 2014 debido a una disminucion de
sus activos inmovilizados, lo cual vuelve a ocurrir en 2017. Esto refleja una buena
posicién bancaria ya que una mayor cobertura patrimonial significa una mejor posicion

para hacer frente a situaciones de riesgo.

Figura 2
Cobertura Patrimonial (C2) de bancos grandes, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

Los activos improductivos (Al) de los cuatro bancos grandes se ubican en 17%
promedio durante el periodo de anélisis (Figura 3), lo cual es relativamente bajo. Esto
refleja la participacion de los activos improductivos netos que mantienen los bancos
grandes en relacion a sus activos totales. Debido al ajuste del afio base, en este caso
mientras mayor sea el indicador, significa que las entidades bancarias estan siendo mas
eficientes en la colocacion de sus recursos en activos productivos. Por tanto, los activos
improductivos de los bancos grandes del Ecuador son eficientes al analizar la relacion
entre capacidad operativa y la eficiencia con la cual dichos activos son utilizados en una

institucion financiera grande.

Figura 3
Activos improductivos (Al) de bancos grandes, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

La intermediacion crediticia (A2) presenta un indicador que bordea el 1% en
promedio para los bancos grandes (Figura 4) en el periodo de analisis. Se observa una
divergencia en las tendencias de cada banco, especialmente banco Pacifico tiene una
tendencia ciclica desde 2013 que se justifica por las variaciones de la cartera bruta. En
este caso, mientras mayor es el indicador, significa que la entidad es mas eficiente en la
colocacion de préstamos en funcion a la cantidad de depoésitos a la vista y a plazo que
recepta, por lo cual el banco Guayaquil y Pichincha son los méas eficientes en la

colocacion de préstamos.
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Figura 4
Intermediacién Crediticia (A2) de bancos grandes, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

La calidad del crédito (A3) en los bancos grandes se ubicd en 1% en promedio
(Figurab). Es decir que lo indicadores que conforman este componente del CAMEL (ratio
de cartera vencida sobre la cartera bruta) se encuentran estables y reflejan una baja medida

de riesgo impago en los créditos otorgados por los bancos grandes.

Figura 5
Calidad del Crédito (A3) de bancos grandes, 2007 — 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia
En cuanto a la cobertura crediticia de los bancos grandes, existen altas provisiones
para cubrir la cartera vencida que se ven reflejadas en este indicador (A4), el cual para
todos los bancos esta por encima del 200% (Figura 6). Esto significa que existe suficiente
para cubrir los riesgos crediticios en caso de que se presenten, por tanto los riesgos son
menores. En otras palabras, las instituciones bancarias grandes del Ecuador tienen altas
reservas de dinero para respaldar los posibles déficits crediticios provocados por

incrementos en los saldos de la cartera vencida.
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Figura 6
Cobertura Crediticia (A4) de bancos grandes, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

El grado de absorcion (M1) mide la proporcion del margen financiero que se
consume en gastos operacionales. Este ratio es importante dentro de las instituciones
bancarias debido a que corresponde al giro normal del negocio. En este caso, se observa
que los cuatro bancos presentan valores por encima del 60%, lo que significa un valor
alto y a mayores valores de este indice, hay una mayor eficiencia en la generacion de
ingresos financieros dentro de la operacion regular de los bancos grandes (Figura 7).

Figura 7
Margen Financiero (M1) de bancos grandes, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

La eficiencia operativa (M2) representa la proporcién de gastos operativos
utilizados en la administracion del activo total. Para los bancos grandes, en el periodo
2007 al 2017, se observa una tendencia creciente que alcanza el 5% en promedio para el
2017 (Figura 8). Cabe indicar que mientras mayor sea el indicador, significa que la
entidad esta destinando mayores recursos para la administracion de sus activos, por lo

cual la tendencia ascendente refleja una mayor eficiencia operativa en este segmento.
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Figura 8
Eficiencia Operativa (M2) de bancos grandes, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

El manejo administrativo toma en cuenta la capacidad para medir, identificar y
controlar los riesgos asociados a través de la medicidn de los niveles de exposicion al
riesgo. En este caso, el indicador de manejo administrativo (M3) presenta un promedio
de 110% entre los cuatro bancos analizados en 2017. Esto indica que actualmente no hay
inconvenientes con el manejo administrativo (Figura 9). Es decir, que la gestion operativa
de las cuatro instituciones financieras analizadas es adecuada frente los niveles de riesgo
existentes. Esta tendencia se ha mantenido constante en el periodo de analisis 2007-2017,
por lo cual no hay una alerta que generar en este segmento.

Figura 9
Manejo Administrativo (M3) de bancos grandes, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia
El indice de rendimiento operativo sobre activos (ROA) mide la rentabilidad de

los activos y el indicador rendimiento sobre patrimonio (ROE) refleja la rentabilidad del
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patrimonio. En ambos casos, mayores valores de este ratio, representan una mejor
condicion de los bancos grandes. Los resultados del ROA, ROA operativo y ROE
exponen que todos los bancos grandes presentan una caida de estos ratios (E1, E2 y E3)
en 2016 comparado con la tendencia del periodo precedente (Figura 10, Figura 11 y
Figura 12). Esto se podria explicar en el hecho de que estos indicadores no solo reflejan
la cantidad y la tendencia de los ingresos, sino también los factores que pueden afectar a
la sostenibilidad o la calidad de las ganancias. Para 2017, los valores de estos indicadores
aumentan, lo que representa una mejor condicion de rentabilidad asociada con el potencial
que tienen los bancos grandes para generar utilidades, lo cual en este caso muestra una
solidez en el segmento de bancos grandes del Ecuador.

Figura 10
ROA (E1) de bancos grandes, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

Figura 11
ROA Operativo (E2) de bancos grandes, 2007 - 2017
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Figura 12
ROE (E3) de bancos grandes, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

Por otro lado, el indicador de liquidez (L1) en los bancos grandes refleja la
capacidad de atender obligaciones de corto plazo. La liquidez en los bancos grandes
presento variaciones en 2016 debido al contexto econdmico del pais y decisiones de los
bancos referente a las disponibilidades de liquidez inmediata (Figura 13). En este caso,
se observa una tendencia constante que bordea el 30% en promedio en el periodo de
analisis. Este resultado es positivo ya que mantiene los niveles histéricos. Ademas, la
liquidez en los bancos grandes refleja la capacidad para atender los requerimientos de
encaje, los requerimientos de efectivo de sus depositantes en el tiempo en que lo soliciten
y nuevas solicitudes de crédito.

B Figura 13
Indice de Liquidez (L1) de bancos grandes, 2007 - 2017
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Como se observa en todos los componentes CAMEL de los bancos privados
grandes, de forma general, tres bancos de este grupo tienen una calificacion de 1 “Buen
desempeno” a excepcion del banco Pichincha que tiene una calificacion de 2 “Situacion
estable”. En términos generales, los bancos grandes presentan estabilidad y bajo riesgo
para el sistema financiero en el anélisis tendencial del CAMEL realizado desde 2007 al
2017. Es decir, en Ecuador, los bancos grandes presentan niveles adecuados de gestion
financiera mediante el analisis CAMEL realizado desde 2007 al 2017 de manera mensual.

La Figura 14 presenta un radar con la situacion del CAMEL integral por
componente para los bancos grandes en 2017. Es importante alertar sobre el desempefio
de banco Pichincha, pues la principal alerta se manifiesta en la suficiencia de capital que
se explica por un elevado indice de cobertura patrimonial debido a la disminucion
significativa de sus activos inmovilizados netos, lo cual provoca un incremento en su

indicador que supera el promedio de los otros tres bancos.

3 Figura 14
Indice CAMEL bancos privados grandes - diciembre 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

b) Bancos medianos

De acuerdo a la clasificacién establecida por la Superintendencia de Bancos, este
grupo corresponde a aquellos bancos que poseen una participacion en el activo total entre
el 1% y 10%. En este andlisis se consideré a los bancos: Austro, Bolivariano, Citibank,

Internacional, Loja, Rumifiahui y Solidario, de los cuales cinco presentan una calificacion
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de 1 en la evaluacion global del indicador CAMEL, es decir, que tienen un buen

desempefio y dos obtuvieron una calificacion de 3 “Debilidad en uno o mas de sus

componentes” (Tabla 2) en el 2017. De acuerdo a la Tabla 2, los bancos medianos

presentan un panorama estable en el afio 2017.

Tabla 2
Indicador CAMEL por institucion para bancos medianos - 2017

Bancos Alertas
Austro Buen desempefio 111%| 87% 80% | 70%| 112%
Bolivariano | Buen desempefio 149% | 92% 79% | 115% | 118%
Debilidad en uno o
Citibank mas de sus 27% | 110% 34%| 362%| 102%
componentes
Internacional | Buen desempefio 62%| 76% 63% | 185%| 85%
Loja Buen desempefio 1158% | 36% 49% | 66% | 130%
Rumifiahui Buen desempefio 4% | 108% 60% | 75%| 147%
Debilidad en uno o
Solidario mas de sus -1369% | 141% | 104% | 260% | 123%
componentes

Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

Al analizar la tendencia de los componentes del CAMEL en el periodo 2007 al

2017, se observa que el indice de capitalizacion neta (C1) en los bancos medianos es

estable y bordea un promedio del 7,5% entre los bancos analizados (Figura 15). Esto

quiere decir que en el Ecuador, los bancos medianos pueden soportar pérdidas no

esperadas por los riesgos de su gestion, es decir, tienen la capacidad de mantener una

buena relacién entre el capital y los riesgos como también lo hacen los bancos grandes.

Figura 15

Capitalizacion Neta (C1) de bancos medianos, 2007 - 2017
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La cobertura patrimonial (C2) muestra que la mayoria de bancos medianos se
encuentra cercano al 100% en promedio en el periodo 2007-2017 (Figura 16), lo que
significa que existe patrimonio efectivo para hacer frente a los activos inmovilizados. En
el caso de banco Solidario, tiene un indice de suficiencia de capital mas bajo del grupo de
bancos medianos, presenta una cobertura patrimonial (C2) de -2635% en 2017 debido a
una baja representativa en sus activos inmovilizados netos. Sin embargo, la tendencia
historica de este banco sugiere que el indicador se recuperara pronto. En términos
generales, los bancos medianos tienen una buena posicion bancaria medida por su
cobertura patrimonial para hacer frente a situaciones de riesgo.

Figura 16
Cobertura Patrimonial (C2) de bancos medianos, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

Los activos improductivos (A1) de los bancos medianos bordearon un promedio
de 14% durante el periodo de analisis (Figura 17), lo cual es mas bajo que el segmento de
bancos grandes. Mientras mayor es el resultado del indicador, refleja una mejor eficiencia
en participacion de los activos improductivos netos que mantienen los bancos medianos
en relacion a sus activos totales. En este caso, pese a la tendencia ciclica que mantienen
la mayoria de bancos medianos, todos se ubican por debajo del 20% lo cual es un

indicador adecuado del nivel de activos improductivos.
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Figura 17
Activos Improductivos (Al) de bancos medianos, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

La intermediacion crediticia (A2) presenta un resultado que bordea el 1.4% en
promedio para los bancos medianos (Figura 18) en el periodo de analisis. Se observa
diferencias en las tendencias de cada banco, especialmente los bancos de Loja, Solidario
y Austro, que se ubican por encima del 1% en todo el periodo de andlisis. Para la
interpretacion de este indicador cabe recordar que mientras mayor es el indicador,
significa que la entidad es mas eficiente en la colocacion de préstamos en funcion a la
cantidad de depésitos a la vista y a plazo que recepta, por lo cual estos tres bancos son los
mas eficientes en la colocacion de preéstamos. Mientras que banco Internacional y
Bolivariano serian los menos eficientes en términos relativos. A nivel general, el
segmento de bancos medianos presenta un panorama estable en la intermediacion
crediticia, ya que en el periodo estudiado se mantiene una tendencia en el tiempo sin
variaciones abruptas.

Figura 18
Intermediacion Crediticia (A2) de bancos medianos, 2007 - 2017
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La calidad del crédito (A3) en los bancos medianos se ubicd en 2% en promedio
para bancos analizados (Figura 19). Esto refleja, que estos indicadores se encuentran
estables y reflejan una baja medida de riesgo impago en los créditos otorgados. El unico
aumento abrupto se registré en banco de Loja que se encuentra en 2.8% en 2017; sin
embargo, esto sigue siendo un porcentaje bajo por lo cual no genera alertas para el sistema
bancario mediano privado.

Figura 19
Calidad del Crédito (A3) de bancos medianos, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

La cobertura crediticia de los bancos medianos muestra que existen altas
provisiones para cubrir la cartera vencida que se reflejada en este indicador (A4), el cual
para todos los bancos medianos esta por encima del 200% en el periodo 2007 al 2017
(Figura 20). La tendencia del indicador sugiere que existe suficiente para cubrir los
riesgos crediticios. En otras palabras, las reservas de dinero podrian respaldar los posibles
déficits crediticios provocados por incrementos en los saldos de la cartera vencida, esta
situacion es similar a lo observado en los bancos grandes.

Figura 20

Cobertura Crediticia (A4) de bancos medianos, 2007 - 2017
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El manejo administrativo (M) promedio de los siete bancos medianos fue de 67%.
El componente grado de absorcion del margen financiero (M1) registra un promedio de
65% entre los bancos analizados (Figura 21). El grado de absorcion (M1) mide la
proporcién del margen financiero que se consume en gastos operacionales. En este
gréfico, se observa que los bancos medianos presentan valores por encima del 60%, lo
que significa un valor alto y a mayores valores de este indice, hay una mayor eficiencia
en la generacion de ingresos financieros dentro de la operacion regular de los bancos
medianos en Ecuador.

Figura 21
Margen Financiero (M1) de bancos medianos, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

Para los bancos medianos, la eficiencia operativa (M2) en el periodo 2007 al 2017,
presenta una tendencia creciente en el tiempo que alcanza el 5% en promedio en el afio
2017 (Figura 22). Mientras mayor sea el indicador, muestra que la entidad esta destinando
mayores recursos para la administracion de sus activos, y por ende se refleja mayor
eficiencia operativa. Por tanto, la eficiencia operativa de los bancos medianos tiene una
trayectoria que muestra mejoras en el tiempo y los niveles actuales no refleja signos de

ineficiencia.
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Figura 22
Eficiencia Operativa (M2) de bancos medianos, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

El indicador de manejo administrativo (M3) presenta un promedio de 113% entre
los bancos medianos analizados, excluyéndose al Citibank que posee el indice mas alto
debido a una importante reduccion de los pasivos con costo e incremento de los activos
productivos. La tendencia en el tiempo del manejo administrativo sugiere que
actualmente no hay inconvenientes con el manejo administrativo en los bancos medianos
(Figura 23). Es decir, que la gestion operativa de las instituciones financieras analizadas
es adecuada. Esta tendencia se mantiene constante en el periodo de analisis.

Figura 23
Manejo Administrativo (M3) de bancos mediano, 2007 - 2017
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Los resultados del ROA, ROA operativo y ROE refleja que todos los bancos
medianos tuvieron una caida de este ratio (E1, E2 y E3) en 2016 comparado con la
tendencia del periodo precedente (Figura 24, Figura 25 y Figura 26). Sin embargo, para
2017 los valores de estos indicadores vuelven a subir y retoman la tendencia historica.

Cabe sefalar que esta alza, representa una mejor condicion, lo cual en este caso muestra
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una solidez en el segmento de bancos medianos del Ecuador, es decir, que la rentabilidad
de los bancos en analisis se encuentra estable.
Figura 24

ROA (E1) de bancos medianos, 2007 - 2017
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Figura 25
ROA Operativo (E2) de bancos medianos, 2007 - 2017
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Figura 26
ROE (E3) de bancos medianos, 2007 - 2017
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Finalmente, el indicador de liquidez (L1) en los bancos medianos presenta una tendencia
creciente, lo cual es positivo ya que muestra las disponibilidades de liquidez inmediata (Figura
27). Este resultado es favorable ya que la liquidez en los bancos medianos sugiere la capacidad
para atender los requerimientos de encaje, los requerimientos de efectivo de sus depositantes en

el tiempo en que lo soliciten y nuevas solicitudes de crédito.

3 Figura 27
Indice de Liquidez (L1) de bancos medianos, 2007 - 2017
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Elaboracion propia

Conforme a lo expuesto en parrafos anteriores referente a la tendencia historica de todos
los componentes del CAMEL, se afirma que no existen mayores alertas financieras para
el segmento de bancos medianos desde 2007 al 2017. Unicamente se explica la
calificacion de 3 “Debilidad en uno o mas de sus componentes” obtenida por los bancos
Citibank y Solidario en 2017, los cuales presentan alertas en la suficiencia de capital y
manejo administrativo (Figura 28). De forma general, se concluye que los bancos
medianos presentan estabilidad y bajo riesgo para el sistema financiero en el analisis
tendencial del CAMEL realizado desde 2007 al 2017. Es decir, en Ecuador, los bancos

medianos presentan niveles adecuados de gestion financiera integral.
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3 Figura 28
Indice CAMEL bancos privados medianos - diciembre 2017
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c) Bancos pequefios

De acuerdo a la clasificacién establecida por la Superintendencia de Bancos, este
grupo corresponde a aquellos bancos que poseen una participacion en el activo total
menor al 1%. En este analisis se considera a los bancos Amazonas, Comercial Manabi,
CoopNacional, Delbank, Desarrollo, D-Miro, Finca, Litoral, Machala, Procredit, los
cuales presentan una calificacion de 1 en la evaluacién del indicador CAMEL en 2017.
Es decir que tienen un buen desempefio, a excepcién del banco Delbank que obtuvo una
calificacion de 3 mostrando “Debilidad en uno o mas de sus componentes” (Tabla 3).

En términos generales, la situacion de los bancos pequefios en Ecuador al 2017
muestra un panorama favorable en el cual no existen mayores alertas ya que los bancos
mantienen un buen desempefio en lo que se refiere al manejo de capital, activos, temas
administrativos, rentabilidad y liquidez. Estos resultados, hacen que los bancos pequefios

sean capaces de afrontar riesgos y situaciones inesperadas que pudiesen ocurrir.
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Tabla 3
Indicador CAMEL por institucion para bancos pequefios - 2017
Bancos Alertas
Amazonas Buen desempefio 106% | 42% 46% | 20% | 130%
Comercial | g o desempeio 101%| 118%| 93%| 838%| 78%
Manabi
CoopNacional | Buen desempefio 76% | 120% 56% | 96%| 77%
Debilidad en uno o
Delbank mas de sus 94% | 23% 79% | -44%| 81%
componentes
Desarrollo Buen desempefio -23% | 94% 45% | 239% | 82%
D-Miro Buen desempefio 43%| 66% 41% | 52%| 160%
Finca Buen desempefio 7% | 168% 76%| -8%| 23%
Litoral Buen desempefio 175% | 35% 76% | 173%| 48%
Machala Buen desempefio 108% | 76% 80% | 130%| 69%
Procredit Buen desempefio 113%| 37% 67% | -39%| 135%

Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

El andlisis tendencial de los componentes del CAMEL en el periodo 2007 al 2017
muestra que el indice de capitalizacion neta (C1) en los bancos pequefios se ubica en
promedio en 15%, lo cual supera en gran medida al promedio presentado por los bancos
grandes y medianos (Figura 29). Esto quiere decir que en el Ecuador, en el periodo 2007
al 2017, los bancos pequefios pueden soportar mayores pérdidas financieras no esperadas
por los riesgos en los que incurren en comparacion a los bancos medianos y grandes; por

lo cual este panorama no presenta alarmas.

Figura 29
Capitalizacion Neta (C1) en bancos pequefios, 2007 - 2017
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En cuanto a la cobertura patrimonial (C2), la tendencia muestra que la mayoria de
bancos pequefios presenta un comportamiento constante que bordea al 200% de la
cobertura patrimonial de activos (Figura 30). Esto quiere decir que existe un buen nivel
de patrimonio efectivo para hacer frente a los activos inmovilizados. Banco Desarrollo
cuyo indicador fue de -23% es el Gnico que presenta alarmas ya que su indice de cobertura
patrimonial de activos improductivos (C2) fue negativo en 2017; sin embargo, al ver el
comportamiento tendencial se puede decir que el indicador se recuperara pronto ya que

es un resultado atipico.

Figura 30
Cobertura Patrimonial (C2) en bancos pequefios, 2007 - 2017
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Elaboracion propia

Los activos improductivos (Al) de los bancos pequefios tienen un promedio de
22% durante el periodo de analisis (Figura 31), lo cual es méas alto que los bancos
medianos y grandes. Cabe recordar que mientras mayor es el indicador, refleja una mejor
eficiencia ya que los activos improductivos netos participan menos en los activos de los

bancos pequerios, por lo cual esto refleja un buen manejo.
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Figura 31
Activos Improductivos (Al) en bancos pequefios, 2007 - 2017
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Elaboracion propia

La intermediacion crediticia (A2) presentd un indicador que bordea el 4% en
promedio para los bancos pequefios (Figura 32) en el periodo de analisis. Se observa una
divergencia en las tendencias de cada banco, especialmente banco Finca tiene una
tendencia elevada hasta 2014 que decrece y alcanza niveles similares al resto de bancos
en 2016 y 2017. En este caso, mientras mayor es el indicador, significa que la entidad es
mas eficiente en la colocacion de préstamos en funcion a la cantidad de depositos a la
vista y a plazo que recibe. A nivel general, el segmento de bancos pequefios presenta un
panorama estable en la intermediacion crediticia, ya que en el periodo estudiado se
mantiene una tendencia en el tiempo sin variaciones abruptas y lo mas importante tiene
una tendencia creciente que refleja que esta mejorando.

Figura 32
Intermediacion Crediticia (A2) en bancos pequefios, 2007 - 2017
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La calidad del crédito (A3) en los bancos pequefios se ubicd en 3% en promedio
para los bancos de andlisis (Figura 33). Es decir que estos indicadores se encuentran
estables y no presentan mayor riesgo impago en los créditos otorgados. Los porcentajes

no generan alertas para el sistema bancario pequefio.

Figura 33
Calidad del Crédito (A3) en bancos pequefios, 2007 - 2017
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Elaboracion propia

En cuanto a la cobertura crediticia de los bancos pequefios, existen altas
provisiones para cubrir la cartera vencida que se ven reflejadas en este indicador (A4), el
cual para todos los bancos esta por encima del 100% (Figura 34). Sin embargo, este
porcentaje es mucho menor a lo que presentaron los bancos grandes y medianos. Esto
significa que existe suficiente para cubrir los riesgos crediticios, pero que los bancos
pequefios son mas riesgosos en caso de que se presenten déficits crediticios provocados

por incrementos en los saldos de la cartera vencida.
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Figura 34
Cobertura Crediticia (A4) en bancos pequefios, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

El grado de absorcion (M1) mide la proporcion del margen financiero que se
consume en gastos operacionales. Este ratio es importante dentro de las instituciones
bancarias debido a que corresponde al giro normal del negocio. En este caso, se observa
que los bancos pequerios presentan valores por encima del 70%, lo que significa un valor
alto y a mayores valores de este indice, hay una mayor eficiencia en la generacién de
ingresos financieros dentro de la operacion regular de los bancos (Figura 35). Este
resultado es similar al evidenciado en los bancos medianos por lo cual no hay alertas que
levantar en este indicador para los bancos pequerios.

Figura 35
Margen Financiero (M1) en bancos pequefios, 2007 - 2017
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La eficiencia operativa (M2) representa la proporcion de gastos operativos
utilizados en la administracion del activo total. Para los bancos pequefios, en el periodo
2007 al 2017, se observa una tendencia creciente en el tiempo que bordea el 11% en
promedio para el 2017 (Figura 36). Cabe indicar que mientras mayor sea el indicador,
significa que la entidad esta destinando mayores recursos para la administracion de sus
activos, por lo cual la tendencia ascendente refleja una mayor eficiencia operativa. Por
tanto, los bancos pequefios en Ecuador presentan una eficiencia operativa que mejora en

el tiempo y no refleja sefiales de alarma o ineficiencia.

Figura 36
Eficiencia Operativa (M2) en bancos pequefios, 2007 - 2017
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Elaboracion propia

El indicador de manejo administrativo (M3) presenta un promedio de 120% entre
los bancos analizados en 2017. Esto indica que actualmente no hay inconvenientes con el
manejo administrativo (Figura 37) e incluso, en promedio, presenta mejores resultados
que los bancos medianos. Es decir, que la gestion operativa de las instituciones financieras
pequefias analizadas, a nivel general es adecuada. Esta tendencia se ha mantenido
constante en el periodo de anélisis 2007-2017. Unicamente se observa que banco
Desarrollo, Literal, Delbank y Amazonas han tenido comportamientos descendientes lo
cual podria ser una situacion preocupante en caso de que en los siguientes afios no
retomen sus niveles de manejo administrativo previo. Esto indica la necesidad de reforzar
el control y supervision en cuanto a manejo administrativo en entidades pequefias por

parte del ente regulador.
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Figura 37
Manejo Administrativo (M3) en bancos pequefios, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

Los graficos del ROA, ROA operativo y ROE muestran que los bancos pequefios
tienen una tendencia constante con una ligera caida de este ratio en 2016 (E1, E2 y E3)
comparado con la tendencia del periodo precedente (Figura 38, Figura 39 y Figura 40).
Esto se justifica por el aumento de activos totales. Para 2017, los valores de estos
indicadores se recuperan y vuelven a subir ubicandose en 1% promedio. Cabe indicar que
al 2017, el banco Delbank presenta el indice mas bajo con -44%, lo cual se debe a que
tres el ROA, ROA operativo y ROE presentan indices bajos en relacion al resto de bancos
ya que principalmente el ROA operativo (E2) tiene un minimo crecimiento de los activos
promedios y una disminucién en el margen operacional, misma situacion se presento en
el banco Procredit. Cabe recordar que la interpretacion de estos indicadores es que a
mayor porcentaje mejor calificacion y mejor eficiencia del negocio. Por tanto, en términos
generales, los bancos pequefios presentan menores resultados en sus indicadores de
rentabilidad en comparacion a los bancos grandes y medianos en el Ecuador del 2007 al
2017. Esto refleja la necesidad de fortalecer a las instituciones pequefias e instaurar

mecanismos mas directos de supervision que permitan que esta gestion sea mas eficiente.
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Figura 38
ROA (E1) en bancos pequefios, 2007 - 2017
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion propia

Figura 39
ROA Operativo (E2) en bancos pequefios, 2007 - 2017
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Figura 40
ROE (E3) en bancos pequefios, 2007 - 2017
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El altimo componente del CAMEL es el de liquidez (L1), el cual en los bancos
pequerios refleja la capacidad de atender obligaciones de corto plazo. La liquidez en los
bancos analizados presenta niveles adecuados referentes a las disponibilidades de liquidez
inmediata. En este caso, se observa una tendencia constante que bordea el 40% en
promedio en el periodo de andlisis (Figura 41). Este resultado es favorable ya que la
liquidez refleja la capacidad para atender los requerimientos de encaje, los requerimientos
de efectivo de sus depositantes en el tiempo en que lo soliciten y nuevas solicitudes de
crédito. Es importante considerar que todos los componentes de la liquidez: indice de
liquidez (L1), indice de liquidez ajustada (L2) e indice de liquidez inmediata (L3)
presentan un decrecimiento interanual en la mayoria de los bancos, principalmente porque
los activos liquidos totales de cada banco ha disminuido en relacion al afio anterior. Esta
situacion muestra que en Ecuador, los bancos pequefios tienden a disminuir sus activos
en el tiempo lo cual afecta su liquidez. Si bien los niveles promedio no son alarmantes,
es recomendable monitorear los movimientos realizados desde los bancos pequefios que

pudiesen afectar la liquidez en caso de una situacion de riesgo inesperada.

3 Figura 41
Indice de Liquidez (L1) en bancos pequefios, 2007 - 2017
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Elaboracion propia

Como se observa en todos los componentes CAMEL de los bancos privados
pequefios, de forma general, nueve de los diez bancos analizados cuentan con una
calificacion de 1 “Buen desempefio” a excepcion del Banco Delbank que tiene una
calificacion de 3 “Debilidad en uno o mas de sus componentes” y esto se explica porque
tres de sus componentes presentan indices bajos en relacion al resto de bancos,

principalmente el ROA operativo (E2) es el que registra un indice de -0,6% debido al
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minimo crecimiento de los activos promedios (Figura 42). A nivel general, los resultados
del panorama general del CAMEL de los bancos privados pequefios del pais son
favorables. Las alertas a considerar para este segmento se fundamentan en mayor control
a su gestion de rentabilidad, manejo administrativo y liquidez, ya que en estos indicadores
se presentan condiciones que, en caso de profundizarse, podrian afectar la situacion
bancaria del pais.

i Figura 42
Indice CAMEL bancos privados pequefios - diciembre 2017
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