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Resumen

Recibido: 08/2021 Durante la década de los noventa, Ecuador se encontraba sumido en la mayor crisis
financiera de su historia. L.a misma produjo la caida de multiples instituciones bancarias,

Aceptado: 11/2021 causando episodios extremos de inestabilidad monetaria con altos indices de inflacién,
desempleo, fuga de capitales y el colapso de su sistema financiero. Por esta razén el 9 de
enero del 2000 Jamil Mahuad, Presidente de la Republica, decidié dolarizar formalmente la
economia ecuatoriana.

Palabras clave Dentro del funcionamiento de la economia de cualquier pafs, el sistema financiero es
considerado una pieza clave; por lo tanto, este trabajo se focaliza en el analisis de los

Dolarizacion. efectos de la dolatizacion formal sobre la gestion de las entidades bancatias y el

.. . desempefio de la economia ecuatoriana.
Crisis financiera.

Regulaciéon bancaria. La presente investigacion tiene el objetivo primatio de analizar el comportamiento del
sistema financiero en el Ecuador desde 1995 y la influencia de la dolarizacién sobre la

Liquidez. evolucién de las entidades financieras entre 1995 y 2017.

Politica econémica.

Comité de Basilea.
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During the 1990s, Ecuador was in the midst of the worst financial crisis in its history. It
produced the collapse of multiple banking institutions, causing extreme episodes of
monetary instability with high inflation rates, unemployment, capital flight and the collapse
of its financial system. For this reason, on January 9, 2000, Jamil Mahuad, President of the
Republic, decided to formally dollarize the Ecuadorian economy.

Within the functioning of the economy of any country, the financial system is considered
a key element; therefore, this paper focuses on the analysis of the effects of formal
dollarization on the management of banking institutions and the performance of the
Ecuadorian economy.

This research has the primary objective of analyzing the behavior of the financial system
in Ecuador since 1995 and the influence of dollarization on the evolution of financial
institutions between 1995 and 2017.
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INTRODUCCION

El sistema financiero del Ecuador ha sufrido grandes alteraciones antes y después de la
dolarizacion en sus indicadores de liquidez, solvencia, y rentabilidad. Por lo cual, la adopcién de
una moneda extranjera para remplazar a la moneda local, necesité estar acompafiada de cambios
en la politica fiscal y en las regulaciones bancarias. En este sentido, se obsetvaron serias
limitaciones en su estructura regulatoria, como la concentracién de créditos y la vulnerabilidad de
la cartera crediticia, frente a cambios en la actividad bancaria, como el congelamiento de los
depésitos y las elevadas tasas de interés; generando asi una profunda crisis bancaria. Por ello, el
gobierno ecuatoriano implement6 una serie de reformas estructurales e inicié un proceso de
estabilizacién econémica relativamente exitoso; sin prever las condiciones y consecuencias que
este requerfa como: un nivel de reservas internacionales adecuado, un sistema bancatio y
financiero estable, y un sector fiscal y externo en equilibrio con la economia.

Sin embargo, no se cuenta con investigaciones ni publicaciones sobre los efectos de las reformas
instrumentadas sobre el sistema financiero ecuatoriano hasta el afio 2017. M4s especificamente, la
hipétesis a confirmar es si el proceso de adopcion de la dolarizacién ha tenido efectivamente un
impacto positivo sobre el crecimiento del sistema financiero ecuatoriano y en sus indicadores de
liquidez, solvencia y rentabilidad en el periodo 2000-2017.

1. SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR
1.1 Contexto macroeconémico y solidez bancaria.

Para el afio de 1999, el PIB registrd una tasa de crecimiento de 7.3%; la crisis financiera significé
un costo para la caja fiscal de alrededor de USD 1.500M; la tasa de inflacién fue de 60.7% a
diciembre de 1999 con tendencia al alza; la depreciaciéon cambiaria fue de 180.4%, con una baja
de las reservas internacionales en USD 453M.

El congelamiento de depdsitos representd una destruccidon patrimonial de alrededor del 65% de
los hogates y empresas, que en términos globales fue de USD 700M durante 1999. Ademas, el
mismo afio 18 entidades financieras pasaron al control de la AGD (Agencia de Garantia de
Depositos), representando para el fisco un costo aproximado de USD 1500M.

El salario minimo pasé de USD 45,76 a USD 96,64 entre diciembre de 1999 y diciembre de 2000,
el precio de la canasta basica, segin el INEC, se ubicé sobre los USD 260. Es decir, la capacidad
del consumo de las familias se vio disminuida, afectando particularmente a los nifios de los hogares
pobres, al incrementarse el porcentaje de desercion escolar (22,7%) y el trabajo infantil.

Otro efecto de la devaluacién-dolarizacion fue el incremento del desempleo y del subempleo. La
contraccioén de la demanda de bienes y el encarecimiento de insumos importados, sean bienes de
capital o materias primas, impact6 en las unidades productivas, en especial de la industria y de la
pequefa industria, que se vieron obligados a reducir personal y la capacidad de produccién para
enfrentar la crisis.

Ademas de la caida de la inversién productiva, por el congelamiento bancario y la ausencia de
crédito, el impacto sobre el empleo fue directo. Al finalizar el afio 2000, la pobreza (medida por
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consumo) se incrementd 32% entre 1995 y 1999, al pasar del 34% al 66%, de los cuales el 19%
vivia en la indigencia; y la tasa promedio del PIB fue de 4.2%, entre 2000 hasta el 2012, contra el
2.4% de los afios 80s y 90’s.

La dolarizacién en Ecuador se adopto sin haberse realizado previamente ningtn tipo de estudio
técnico y sin haber debatido con la opinién puiblica, con lo cual fue exclusivamente una medida
de emergencia del gobierno de turno para evitar los riesgos de una hiperinflacién, frenar el colapso
del sistema financiero y restablecer los niveles de confianza en el sistema econémico.

La aceptacion del dolar significd que todos los precios de los bienes y servicios se debian fijar en
dolares a una cotizacion de 25 mil sucres por délar; implicé ademas el compromiso del Banco
Central de canjear y sustituir la base monetatia (billetes y monedas en circulacién) denominada en
suctes por billetes y monedas denominados en délares americanos, proceso que se realizé a través
de la utilizacion de las reservas internacionales.

En ese sentido, los beneficios de un régimen de dolarizacién integral permitieron a la economia
beneficiarse de una inflacién reducida. Puesto que el Ecuador, al adoptar una moneda extranjera
como moneda propia, perdié inmediatamente el control de su politica monetaria y cambiaria. Es
decir, las autoridades perdieron su capacidad de poder emitir dinero y de manejar
discrecionalmente el mercado cambiario.

Muchos de los gobiernos anteriores utilizaban el anclaje nominal del tipo de cambio como un
mecanismo para guiar las expectativas de los agentes y de esta manera tratar de controlar las
fluctuaciones de los precios, el mal manejo y la poca credibilidad de sus politicas monetarias y
cambiarias (debido a respuestas de las autoridades), principalmente en la década de los 80"s y 90°s,
provocaron que el riesgo de devaluaciones imprevistas fuera por lo tanto, un componente inercial
de la inflacién.

Asi, la adopcién del délar como moneda propia (que es todavia la divisa con mayor influencia en
el mundo) significo para el pais, que el riesgo cambiario se estabilice (pasoé a ser parte de la politica
cambiaria manejada por los Estados Unidos) permitiendo eliminar el componente monetario y
cambiario de la inflacién, con lo que, al lograr modular de forma eficiente las expectativas de los
agentes econémicos, la inflacién se redujo a niveles internacionales.

1.2 Contexto legal y regulatorio

1.2.1 Contexto Legal

El marco juridico en el cual se sostiene el sistema financiero del Ecuador es en la Constitucion del
2008. En el articulo 302, se sefiala: “/a politica monetaria, credjticia, cambiaria, financiera; tendrin como
objetivo establecer los niveles de liguidez global, que garanticen adecuados margenes de segnridad financiera y orientar
los excedentes de lignide, hacia la inversion requerida para el desarrollo del pais”. También se indica que las
actividades de tipo financiero son un servicio publico, y por lo tanto deben estar al servicio de las
mayorias y el objetivo serd preservar estos recursos, los mismos que deben servir para el
financiamiento de las actividades escritas en el Plan Nacional de Desarrollo. Asi mismo se indica
que en el Art. 338 de la Constitucion: “E/ Estado promoverd y protegerd al aborro interno como fuente
productiva del pais”. Con la dolarizacién el Banco Central deja de ser prestamista de dltima instancia,
en base a esto se crea la Ley de Regulacion del Costo Maximo efectivo del crédito, publicado en
el Registro Oficial # 135 del 27 de julio del 2007, en la que se dispone que debemos contar con
un fondo de liquidez.

Ademas, se crea la Ley de Creacién de la Red de Seguridad Financiera y se publica en el Registro
Oficial # 472 del 21 de noviembre del 2008. Con esta ley se dispuso que las instituciones del
sistema bancario deben formar un fondo de reserva legal, que debe ser al menos 50% de su capital
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suscrito y pagado y se cubrira con un aporte de al menos el 10% de las utilidades anuales de las
instituciones del sistema financiero. Asi también se cred el Fondo de Liquidez del Sistema que
servird para canalizar créditos a los bancos en caso de tener problemas de liquidez. Por otra parte,
este fondo servira para la formaciéon de un fidecomiso mercantil de inversién que esta controlado
por la Superintendencia de Bancos y Seguros. Por su parte en el articulo 47, se dispone: “con ¢/
objetivo de preservar la solvencia del sistema, las instituciones deberdn mantener el conjunto de relaciones técnicas
que establece la junta bancaria signiendo las normas internacionales de Basilea. Deberdn mantener una relacion
entre su patrimonio téenico y la suma ponderada de sus activos y contingentes no inferior al 9%

1.2.2 Contexto Regulatorio

La Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera es la responsable de la formacién de
politicas publicas y la regulacién y supervision monetaria, crediticia, cambiaria, financiera, de
seguros y valores. Los organismos de supervision y control son la Superintendencia de Bancos y
Seguros (bancos, mutualistas y sociedades financieras), la Superintendencia de Economia Popular
y Solidaria (cooperativas y mutualistas de ahorro y crédito de vivienda) y la Superintendencia de
Compaiifas, Valores y Seguros (compaififas de seguros).

1.2.3 Principales actores

® Banco Central del Ecuador. Su funciéon principal es la de facilitar que las actividades
econémicas puedan realizarse con normalidad en el pais. Ademas, cabe destacar de entre sus
multiples funciones las de evaluar, monitorear y controlar la cantidad de dinero de la economia y
revisar la integridad, transparencia y seguridad de los recursos del Estado.

e Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera. Es el ente legislador. Forma parte
de la Funcién Ejecutiva y es responsable de la regulacién y supervision monetaria, crediticia,
cambiaria, financiera de seguros y valores. Entre sus miembros destacan el Presidente de la Junta
Politica y Regulacion Monetaria y Financiera (Ministro de Finanzas), el Gerente General del Banco
Central del Ecuador, el Superintendente de Bancos, el Superintendente de Compaiifas, Valores y
Seguros y un delegado del Presidente de la Republica.

e Superintendencia de Bancos y Seguros.- Es el ente supervisor. Supervisa y controla las
actividades que ejercen las entidades financieras y de seguridad social, publicas y privadas tales
como: bancos, mutualistas y sociedades financieras; con el propdsito de proteger los intereses de
la ciudadania y fortalecer los sistemas controlados.

e Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS). Es una entidad técnica de
supervision y control de las organizaciones de la economia popular y solidaria como son:
cooperativas y mutualistas de ahorro y crédito de vivienda; con personalidad juridica de derecho
publico y autonomia administrativa y financiera, que busca el desatrollo, estabilidad, solidez y
correcto funcionamiento del sector econdémico popular y solidatio.

“Articulo 1.- Las entidades del sector financiero popular y solidario de acuerdo al tipo y al saldo de sus activos se
ubicardn en los siguientes segmentos” (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2012).
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TABLA 1: Segmentacion de las entidades del sector financiero popular y solidario

SEGMENTO ACTIVOS (USD)
1 Mayor a USD $80M
2 Mayor a USD $20M hasta USD S80M
3 Mayor a USD $5M hasta USD $20M
4 Hasta USD $S1M
5 Cajas de ahorro, bancos y cajas
comunales.

Fuente: Elaboracién propia en base a documentos del SEPS.

e Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (SUPERCIAS). La Superintendencia
de Compaiias, Valores y Seguros es el organismo técnico, con autonomia administrativa y
econémica, que vigila y controla la organizacién, actividades, funcionamiento, disolucién y
liquidacién de las compafifas y otras entidades en las circunstancias y condiciones establecidas
port la Ley.

1.2.4 Estructura del sistema financiero ecuatoriano

Grifico 1: Estructura del Sistema Financiero Ecuatoriano

Bancos |
i

(X

[‘ Compafila | Sociedades
de Seguros | Financieras |

Financiero
Ecuatoriano

A

nstituciones Cooperativas
Financieras | de Ahorroy |
Publicas Crédito /
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\
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la Superintendencia de Bancos, 2017.
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El sistema bancario ecuatoriano se encuentra compuesto por 32 instituciones financieras; 24
privadas (bancos, sociedades financieras, cooperativas y mutualistas) y 8 instituciones financieras
publicas, autorizadas por la Superintendencia de Bancos y Seguros?

Segun la Superintendencia de Bancos, los bancos constituyen el mayor y mas importante
participante del mercado con mas del 90% de las operaciones del total del sistema.

Bancos.- En el Ecuador, la SB realizé una clasificacion anual del tamano de bancos, en la cual
determinaron esta medicién en base al tamafio de los activos de cada institucién. Hasta diciembre
del 2015 la Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB) clasificé a los bancos de la siguiente
manera: Banco Pichincha, Banco Guayaquil, Banco del Pacifico y Produbanco como bancos
grandes; Banco del Austro, Banco Bolivariano, Citibank, Banco General Rumifiahui, Banco
Internacional, Banco de Loja, Banco Machala, Banco Solidario y Banco Procredit como bancos
medianos; y Banco Amazonas, Banco Comercial de Manabi, Banco del Litoral, Banco
CoopNacional, Banco Capital, Banco Finca, Banco DelBank, Banco D-Miro, Banco Desarrollo
como bancos pequefios.

Sociedad Financiera.- Es una institucién que tiene como objetivo intervenir en el mercado de
capitales y otorgar créditos para financiar la produccién, construccién, adquisicién y venta de
bienes a mediano y largo plazo.

Cooperativas de Ahorro y Crédito.- Son sociedades de personas, sin fin de lucro, auto
gestionadas democraticamente por sus socios que unen sus aportaciones econémicas, fuerza de
trabajo, capacidad productiva y de servicios. Estan formadas para la captacion de ahorros,
concesion de préstamos y la prestacion de otros servicios financieros en comun; constituyen el
Sector Financiero Popular y Solidatio. Se excluyen todas las formas asociativas gremiales,
profesionales, laborales, culturales, deportivas, religiosas, empresas del sector privado, entre otras.
De acuerdo ala Constitucién de la Republica vigente desde el afio 2008, las cooperativas de ahorro
y crédito pueden integrarse por personas naturales o juridicas, y sus operaciones financieras se
encuentran bajo el control de la Superintendencia de Bancos y Seguros.

Mutualistas.- Son instituciones financieras privadas, con finalidad social, cuya actividad principal
es la captacion de recursos al publico para destinatlos al financiamiento de vivienda, construccién
y bienestar familiar de sus asociados. Al igual que las cooperativas de ahorro y crédito, estin
sometidas a la vigilancia y control de la Superintendencia de Bancos y Seguros y normas de
solvencia y prudencia financiera y de la contabilidad.

Instituciones Financieras Piblicas.- Son las instituciones que ofrecen sus productos y servicios
al mercado y que son de propiedad del Estado al igual que su administracion.

Compafiia de Seguros.- Entidad mercantil, cuya actividad econémica consiste en producir el
servicio de seguridad, cubriendo determinados riesgos econémicos (riesgos asegurables) a las
unidades econémicas de produccién y consumo.

1.3 Normas del acuerdo de Basilea
Basilea es un estandar global con gran impacto sobre las economias en desarrollo, donde estas

son clave en el contexto mundial, pero la realidad es que ninguna economia latinoamericana
formaba parte del Comité durante el debate de Basilea I y II, como era el caso de Ecuador.

2 Bs el ente supervisor. Supervisa y controla las actividades que ejercen las entidades financieras y de seguridad social, piblicas y
privadas, con el propésito de proteger los intereses de la ciudadania y fortalecer los sistemas controlados. Ver Supetintendencia de
Bancos, 2017.
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Ecuador comenzé la aplicacién de las recomendaciones de Basilea en el afio 2002, luego de la
crisis a finales de la década de los noventa, en la que su economia cay6 el 6,3% respecto el afio
anterior, la tasa de interés activa referencial pasé de 13,2% a inicios de 1999 a 21,5% en diciembre,
la reserva monetaria internacional disminuyé el 24,9%, al pasar de USD 1.697M en 1998 a USD
1.275M en 1999 y el sucre se devalué cerca del 195%.

A pesar de que en 1997 el Comité de Basilea habia dado aviso a los paises del mundo, sobre
problemas en la supervisiéon bancaria, Ecuador hizo caso omiso a estas indicaciones; que quizas
no hubiera evitado la crisis, pero muy posiblemente ayudado a que el impacto fuera mucho menor.
Finalmente, cerca del 70% de las instituciones financieras del pafs cerraron, lo que obligd al
gobierno a congelar los depésitos bancarios para evitar el alza descontrolada de los precios.

1.4 Marco Regulatorio de Basilea

La primera seccién de Basilea I recogié los aspectos metodolégicos en torno a la importancia del
sistema financiero, seguido de la necesidad de mantener regulaciones en el sector bancario. De
esta forma, se introdujo la injerencia que tuvo el Comité de Basilea en el sistema de bancos y
posteriormente se explicaron las principales diferencias en torno a la solvencia entre Basilea 11 y
Basilea III.

En el Ecuador la ley de instituciones financieras recogi6 los criterios de Basilea II, III y la
Superintendencia de Bancos emitié las normas técnicas para fijar el patrimonio minimo que deben
tener los bancos, con relacion a los activos y contingentes ponderados por riesgo, estableciéndolo
en el 9%, el mismo que rige hasta la fecha, y que puede ser incrementado de acuerdo con la ley.

Desde mediados de 1999 y hasta inicios del ano 2001, la autoridad de regulacién bancaria
fortalecié su normativa, adecuando normas contables para control de riesgos de liquidez y
mercado, donde se endurecieron politicas relativas a operaciones de crédito de consumo, ademads
se fortalecié las capacidades de supervision extra situ®. También se dispuso que las entidades
financieras debieran obtener y publicar una calificacion de riesgo trimestral, igualmente se reforzo
la normativa para micro financiamiento; que conjuntamente dio paso al establecimiento de los
burés de informacién crediticia, que fue el inicio del proceso para redefinir el riesgo de crédito y
su forma de célculo.

A fin de introducir las reformas legales e institucionales necesarias para la consolidaciéon del
proceso de dolarizacién, el H. Congreso Nacional?, el 13 de marzo de 2000, expidi6 la “Ley para
la Transformacion Econdmica del Ecnador” (Ley 2000-4), la cual modificé el régimen monetario y
cambiario e introdujo cambios a la legislacién vigente en el ambito financiero y en otros cuerpos
legales.

Con el cambio monetario y su nueva normativa se realineé el encaje bancario, estableciendo una
tasa unica de 11% para sucres y dolares. En enero del 2000, se redujo paulatinamente el encaje
exigido hasta alcanzar una tasa de 4%; por su parte el BCE, acuié y emitié fraccionario y se canjed
la moneda nacional, es decir sucres por délares, proceso que concluyé en junio de 2001.

3 Labor de monitoteo por parte de la Supetintendencia de Bancos y Seguros como parte de un proceso de supervisién en funcién de
los estados financieros y reportes de las entidades financieras, que permitié mejorar el desarrollo de herramientas para generar informes
de andlisis y calificacién de riesgo bancario, diagnésticos de viabilidad econémica y financiera asi como analisis de sensibilidad de las
entidades financieras.

4 Hasta el 2007, este organismo ejercia el poder legislativo en el Ecuador, el cual cesé sus funciones después de que el
entonces Presidente Rafael Correa Delgado, convocé a referéndum la propuesta de la Asamblea Constituyente, la misma que fue
aprobada el 28 de septiembre de 2008 y que ademds, incluy6 la nueva Constitucién del Ecuador.

25



Diaz Orellana /Revista de Investigacién en Modelos Financieros — Afio 10 Vol. IT (2021-1T). 18-65

Adicionalmente, se analizé el sistema financiero en el Ecuador, sus principales problemas de
solvencia a finales del siglo veinte, la situacién del sistema financiero a partir del afio 2002 y una
comparacion de la situacién de ese entonces del sistema de bancos ecuatoriano frente al de paises
vecinos. Finalmente, se aplicaron las recomendaciones de solvencia establecidas por Basilea 111
en los cuatro bancos mas grandes del pafs: Banco del Pacifico, Banco de Guayaquil, Banco
Pichincha y Banco Internacional.

Sin embargo, la Asamblea Constituyente’, en diciembre 30 de 2008, aprob6 la “Ley de Creacidn de
la Red de Seguridad Financiera”, la cual se desarrollé sobre cuatro pilares: el fortalecimiento de la
supervision del sistema financiero, la definicién de un nuevo esquema de resolucién bancaria, la
creacion de un fondo de garantia de depdsitos y la de un fondo de liquidez. Estos dos dltimos
fueron reemplazados por el actualmente llamado COSEDE®.

En el sistema financiero ecuatoriano rigen dos entes de control que regulan todas las actividades
y prudencia financiera de cada institucion; estos organismos son: Superintendencia de Bancos y
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria.

Cada organismo decidi6 crear mecanismos que vigilen los niveles de liquidez y que permitan que
las fluctuaciones econémicas no afecten de manera severa a las entidades bancarias en el pafs. A
continuacion, se presentan las distintas regulaciones que hicieron mencién a reportes e indicadores
para monitorear los niveles de liquidez:

a. Encaje para instituciones financieras:

Consistié en mantener el 2% de encaje para todos sus saldos de depdsitos y captaciones
establecido (a la vista o a plazo) que registren las entidades publicas y privadas en sus cuentas de
balance. La periodicidad del reporte en mencién, el Banco Central del Ecuador (BCE), establecié
que debe ser bi-semanal, pero basado en saldos diarios y que el tratamiento debe ser igualitario
para todas las instituciones financieras. Lo cual result ser un factor desfavorable y con falencias
que suscita a lo largo de la crisis sobre los controles establecidos.

b. Reservas Minimas de Liquidez:
Fueron aplicadas a todas las instituciones financieras y eran calculadas en base a sus cuentas de

fondeo (cuentas de depésitos). Tienen una periodicidad bisemanal, es decir, un periodo de 14 dias
consecutivos (incluyen dias no laborables), desde el dia jueves al dia miércoles.

5 La Asamblea Constituyente fue convocada para la redaccién de un nuevo texto constitucional, con la intencién de sustituir
la Constitucion de 1998 incluida la Comisién Legislativa, Fiscalizacién y la Funcién Electoral. La Asamblea esta conformada por 130
asambleistas: 100 provinciales, 24 nacionales y 6 por los migrantes de América Latina, Estados Unidos de América, Europa.

6 Corporacién del Seguro de Depésitos, Fondo de Liquidez y Fondo de Seguros Privados, tiene por objetivo cubrir las deficiencias
de liquidez de las entidades de los sectores financieros privado y popular y solidario, actuando en calidad de prestamista de ultima
instancia y otorgando préstamos de liquidez a las entidades financieras.
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Tabla 2: Captaciones sujetas al requerimiento de reservas de liquidez

Cuenta Tipo de captacion Bancos Financieras | Mutualistad Cooperativas
210105  Depdsitos monet que generan intereses 25% 0% 0% 0%
v 210110  Depdsitos monet gque no generan intereses 25% 0% 0% 0%
I 210115  Depdsitos monetarios de IFIS 25% 0% 0% 0%
S 210130  Cheques certificados 25% 25% 0% 0%
T 210135  Depdsitos de ahorro 25% 0% 15% 15%
A 210140  Otros depositos 25% 25% 15% 0%
210145  Fondos de tarjetahabientes 25% 25% 0% 0%
210205  Operaciones de reporto 25% 25% 0% 0%
P 210305 De 1a 30dias 25% 25% 15% 15%
L 210310 De 31 a 90 dias 10% 10% 5% 5%
A 210315 De 91 a 180 dias 5% 5% 1% 5%
z 210320 De 181 a 360 dias 1% 1% 1% 1%
0 210325 De mas de 361 dias 1% 1% 1% 1%
2301 Cheques de gerencia 25% 25% 15% 15%
270115  Bonos emitidos por IFIS privadas 1% 1% 1% 1%
2702 Obligaciones 1% 1% 1% 1%
2703 Otros titulos valores 1% 1% 1% 1%

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del BCE.

c. Coeficiente de Liquidez Doméstico:

La referencia incidi6 en el total de la liquidez (total de efectivo mas los titulos valores), cuyo
coeficiente debi6 ser de al menos el 60%. Se lo tenia que calcular sobre saldos promedios y su
temporalidad era bisemanal. Se adicionaron los fondos disponibles al cilculo, asi como las
inversiones, sin embargo, se consideraron las inversiones que contablemente se registraban al
vencimiento, dificiles de convertir en dinero en efectivo de darse la necesidad, lo que alteraba la
inmediatez de la liquidez. Se segufa sin tomar en cuenta la particularidad de cada una de las
instituciones, asi como los plazos de las inversiones.

d. Reporte de Liquidez Estructural:

Se contabilizaba de 90 a 180 dias el comportamiento de las fuentes de fondeo de la institucion,
cémo estaban conformados sus activos y pasivos considerados liquidos a una fecha especifica,
por primera vez se incorpord el concepto de volatilidad de las fuentes de fondeo, tomando en
cuenta observaciones de 90 dias hacia atras de tal manera que las lineas de liquidez sean
comparables con su volatilidad, sin embargo, no se tomaba todavia en cuenta correlaciones ni
comportamientos atipicos de la liquidez. Era de cardcter semanal y los datos iban de lunes a viernes
de la semana inmediatamente antetiot.

Reportes de Brechas de Liquidez:

Su corte de informacién era mensual y parte de informacion contable, buscaba definir la brecha o
gap existente entre los flujos de capital e interés dependiendo de la fecha en que vencian tanto los
activos como los pasivos de la institucion, se dividia la informacién en bandas de tiempo
predeterminadas por el ente regulador para establecer diferentes horizontes temporales. Las
bandas de tiempo en mencién eran:

De 1 a 7 dias (banda 1)
De 8 a 15 dias (banda 2)
De 16 a 30 dias (banda 3)
De 31 a 60 dias (banda 4)
De 61 a 90 dfas (banda 5)
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e  De 91 a 180 dias (banda 6)
e De 181 a 360 dfas (banda 7)
e De mas de 361 dias (banda 8)

A este dltimo reporte se le agregé un concepto de Activos Liquidos Netos (ALN), que no son
otra cosa que el dinero en efectivo que posee la entidad mas los titulos clasificados como grado
de inversién, como medida de salvaguarda para hacer frente a necesidades de liquidez en muy
corto plazo en caso de existir un descalce muy alto entre activos y pasivos.

Los ALN segun la normativa, se componen de: “fondos disponibles, fondos interbancarios netos e
inversiones de libre disposicion que no tengan una calificacion de riesgo menor a BBB- otorgada por una calificadora
de riesgo previamente calificada por la Superintendencia de Bancos”. (Superintendencia de Bancos del
Ecuador, resolucion No JB-2002-431, art 4, seccién III, capitulo IV). Estas eran todas las
regulaciones que hacfan mencién al calculo de reportes e indicadores referentes a la liquidez de
las entidades financieras en el ambito local.

1.5 Agencia de garantia de depodsitos (AGD)

Desde mediados de los afios ochenta, el sistema financiero ecuatoriano experimenté un proceso
de liberalizacién que lo llev6 de una estructura reprimida, caracterizada por programas de crédito
dirigido, altas tasas de encaje legal, restriccién de operaciones en moneda extranjera y tasas de
interés reguladas, a convertirse en un sistema en el que las entidades privadas eran esencialmente
libres de manejar sus negocios. Razones por las cuales, la iliquidez del sistema financiero se agravo,
pues la restriccion y encarecimiento de las lineas de crédito internacionales se redujeron, situacion
que afect6 a la banca, ya que alrededor del 20% de su fondeo en moneda extranjera provenia de
estas fuentes.

Ante las quiebras bancarias de 1998-1999 y la necesidad de reactivar la economia; el gobierno del
Dr. Jamil Mahuad Witt, plante6 reformas entre las cuales se sumaron nuevas instituciones
financieras de control como la Agencia de Garantia de Depdsitos (AGD).

La AGD se creé el 2 de diciembre de 1998 mediante “Iey de Reordenaniento en Materia Econdmica en
¢l Area Tributario-Financiera”, una entidad de derecho publico, auténoma y con personetia juridica
propia, gobernada por un directorio, cuyo principal propésito era el de garantizar el pago de la
totalidad de los depésitos que el publico tenfa invertido en el Sistema Financiero Ecuatoriano, tras
la crisis financiera que se desaté en el pais, considerada la peor de la historia nacional.

Su directorio estaba compuesto por el Superintendente de Bancos, quien lo presidia, el Ministro
de Finanzas y Crédito Pablico, un miembro del Directorio del Banco Central del Ecuador elegido
por éste y un representante de la ciudadania designado por el Presidente de la Reptblica. Su misién
era reestructurar e inyectar capital a las instituciones financieras privadas (IFIs) en problemas, y
manejar un fondo de garantia de depésitos.

Al mismo tiempo, el crecimiento de su cartera de préstamos en délares se detuvo y su calidad
empez6 a deteriorarse en forma rapida como consecuencia de la depreciacion del tipo de cambio
real, que dificultaba el cumplimiento de las obligaciones de los clientes que no contaban con
ingresos en dolares.

7 Agencia de Garantia de Depésitos (AGD) funciond durante 11 afios; fue cerrada el dltimo dia de diciembre de 2009. Desde su
creacién, la entidad recibié, incautd y embargé edificios, terrenos, parqueadetos, fincas, autos, barcos, negocios y demds bienes para
recuperar el dinero entregado a la banca cerrada. Pero ese objetivo no se logré en su totalidad. Actualmente los activos mas importantes
estan en el fideicomiso “CFN-AGD No mas impunidad”, donde consta canales de television, empresas de petrdleo, entre otros
bienes incautados a los ex accionistas de Filanbanco (hermanos Isafas) y del Banco de Préstamos (Alejandro Peafiel).
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El 30 de julio de 1999, el gobierno decidi6 realizar un proceso especial de auditorfa del sistema
bancario ecuatoriano, en donde la Superintendencia de Bancos realizé la contratacién de
auditorias internacionales, con el fin de determinar la viabilidad de las entidades bancarias, el costo
que demandarfa su saneamiento y la real magnitud de la crisis. En base a los resultados de las
auditorias bancarias, la Superintendencia de Bancos anuncié que de los 32 bancos examinados, 19
eran sélidos. Cerr6 6 bancos y puso a 4 bancos grandes en programas especiales de monitoreo,
recapitalizacion y reestructuracion a cargo de la AGD, de los cuales 3 de ellos se fusionaron con
otros para evitar su cierre.

oceso se dividié en dos fases: reestructuraciéon y saneamiento. imero, (nominado
El pr dividi dos f reestructuracion y miento. El primero, (nominad
programa de reestructuracién), procuraba adecuar el capital social, acorde con los montos o
porcentajes establecidos por la Superintendencia de Bancos y Seguros. En este proceso no se
podian utilizar recursos de la AGD, y las IFIs permanecian bajo la supervisién de este organismo
de control. El programa de reestructuracion terminaba cuando las IFIs realizaban la capitalizacion;
de no cumplirse este requisito, la institucién era sometida a un proceso de saneamiento.

El segundo proceso (saneamiento), fue la etapa previa a la liquidacién, a la cual una entidad era
sometida si incumplia con el plan de reestructuracién. Cuando una IFI era sometida a
saneamiento, se hacfa efectiva la garantia de depdsitos: el Estado garantizaba las inversiones de
todos los clientes. Iniciado el saneamiento quedaban suspendidos los derechos societarios
entendiéndose como tales, el derecho a voto, a ser elegidos y a retirar las utilidades de los
accionistas de las IFIs en saneamiento y la AGD asumia en forma inmediata todas las atribuciones
de la “Junta General de Accionistas” es decir, ejercia la representacion legal, judicial y extrajudicial de
la institucion financiera.

Los bancos auditados se calificaron en tres categorias:

e Categoria "A" (bancos con un nivel de patrimonio técnico superior al 9% de sus activos
ponderados por riesgo, y considerados "viables"). En esta categoria se ubicaron 19
bancos.

e Categoria "B" (bancos con un nivel de patrimonio técnico entre 0 y 9%, considerados
"viables" con apoyo del Estado), que comprendian 3 bancos "grandes": Pacifico, Popular
y Previsora y, un banco pequefio, Coficc. Estas entidades tuvieron un afio de plazo para
reformar su patrimonio y, al mismo tiempo, se les permitié seguir operando con la
asistencia de un banco estatal, como era el Filanbanco, el mismo que habia entrado en
estado de “saneamiento cerrado”.

e Categoria "C" (bancos con un patrimonio técnico negativo y considerados "inviables"),
calificacién dada a: Banco Unién y Banco de Crédito, entidades pequefias, con una
participacién conjunta del 2,3% en el total de activos del sistema.

Los recursos de la AGD vy los de las Cuentas de Ejecucién formaban grandes patrimonios
autéonomos e independientes, y no eran de propiedad de los aportantes ni de quienes los
administraban.

Como consecuencia de la crisis bancaria, los dep6sitos fueron congelados por casi un aflo.
Algunos jubilados tuvieron la mala suerte de haber depositado su dinero en los bancos que
quebraron. Luego de la dolarizacién de la economia, el valor nominal en délares de estos activos
se redujo a menos de la mitad, debido al tipo de cambio y a que el valor real del délar disminuy6
ain mas por la inflacién de los afios 2000 y 2001. La AGD comenzé6 a pagar a los depositantes
afectados por la quiebra de instituciones financieras en el 2000 y en especial durante el 2001. La
creacion de la AGD no fue una solucion, debido a la coyuntura entre entidades; las cuales muchas
de ellas se declararon insolventes y sus activos fueron liquidados. En efecto, la creacién de la AGD
durd 10 afios y no soluciond la critica situacion del sistema financiero.
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1.6 Creacion de la Red de Seguridad Financiera

Una vez asentada la economia ecuatoriana dolarizada, circunstancia que impedia al Banco Central
actuar como agente emisor monetario y por lo tanto como prestamista de ultima instancia,
mediante la misma Ley, se cre6 ademas el “Fondo de Liguidez”, que operaba a través de un
fideicomiso mercantil y era administrado por el BCE; en el cual se estimaba reducir los costos y
cubrir las contingencias que pudieran tener las instituciones financieras privadas, sometidas a la
supervision del Estado.

En diciembre de 2008, el aun entonces Presidente de la Republica del Ecuador, Econ. Rafael
Cortrea, impulsé la “Ley de Creacion de la Red de Seguridad Financiera”, con apoyo técnico y financiero
del Banco Interamericano de Desarrollo (BID). Dicha Red constaba de cuatro pilares
fundamentales: la Supervisién Bancaria, el Fondo de Liquidez del Sistema Financiero, el Esquema
de Resolucién Bancaria y el Seguro de Depésitos. Este dltimo cubria a todas las instituciones
financieras privadas controladas por la Superintendencia de Bancos y Seguros, por lo que todos
los depositantes de dichas instituciones contaban con la proteccion de forma automatica y gratuita.
El seguro, actualmente, es administrado por la Corporacion del Seguro de Depdsitos (COSEDE).

El objetivo de la COSEDE es proteger el dinero depositado en entidades financieras autorizadas
en el Ecuador, el cual funciona como prestamista de tltima instancia en entidades financieras y
responde a los siniestros de los asegurados en proceso de liquidacién forzosa.

Seguro de Depdsitos

Cuando una entidad financiera (banco, mutualista o cooperativa) es declarada en liquidacion
forzosa, la Superintendencia de Bancos o la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
(entidades de supervision y control) nombra a un liquidador quien emite una base de depositantes
y la envia a la COSEDE.

Con esta base, la COSEDE dispone el pago del Seguro de Depésitos directamente o a través de
agentes pagadores ubicados en todo el Ecuador. Este proceso dura aproximadamente 20 dias.

Los depositantes de las entidades financieras liquidadas deben acercarse a los diferentes puntos
de pago designados, para recuperar su dinero hasta por un monto maximo de cobertura USD
32.000 y un minimo de USD 1.000 que varfa de acuerdo a los cinco segmentos existentes y el
sector financiero (sector financiero privado y/o sector financiero popular y solidario).

En el caso de que el valor de los depdsitos exceda el monto de cobertura, el liquidador designado
continua con el proceso de liquidacion, en el cual gestiona los activos y obtiene los recursos para
pagar a los acreedores de la entidad financiera.

Al 2017 la COSEDE cubri6 a 81.602 beneficiarios del Sector Financiero Privado por un valor de
US$ 55,9M en tres entidades financieras; y en el Sector Financiero Popular y Solidario a 409.032
por US$ 42,9M en 136 entidades en procesos de liquidacién forzosa.

El Fondo de Liquidez ha logrado un crecimiento de 530% desde el 2009, incrementando sus

recursos de USD 417M a USD 2.625M al 2017; el incremento patrimonial ha sido de USD
2.208M.
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Estos recursos son manejados por el Fideicomiso denominado Fideicomiso del Fondo de
Liquidez de las entidades del Sector Financiero Privado (FLSFP) constituido el 28 de abril de
2016.

2. DISPOSICIONES GENERALES AL 2017
2.1 Regulacion bancaria

En Ecuador el sistema financiero al 2017 estd conformado en su mayoria por cooperativas de
ahorro y crédito, aunque la mayor parte de los activos estan concentrados en la banca privada. El
organismo gubernamental que regula y controla al sistema bancario ecuatoriano es la
Superintendencia de Bancos y Seguros (SBS), y tiene como misién proteger los intereses de los
usuatios y fortalecer el sistema.

Después de los graves problemas en los 90 y de la adopcién del délar como moneda local, el
sector se ha ido afianzando; no obstante, problemas como la crisis financiera, la caida del precio
del petréleo y las depreciaciones de la moneda han debilitado su capacidad exportadora, limitando
la oferta monetaria y la estabilidad financiera.

Varios organismos oficiales, incluyendo el Comité de Basilea para la Supervision Bancaria, el
Banco de Pagos Internacionales, el Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial,
implementaron en el transcurso de los aflos, maneras de fortalecer la estabilidad financiera y
macroecondmica en una forma global.

Dentro de los principales documentos elaborados por el Comité de Basilea, se encuentran los
acuerdos: Basilea I (1988) “Acuerdo de Capital”, Basilea 11 (2004) “Convergencia Internacional de medidas
'y normas de Capital” y Basilea 111 (2010) “Marco regulador global para reforzar los bancos y sistemas
bancarios”; los mismos que recogen una serie de directrices y recomendaciones de buenas practicas
en el control bancario.

De manera general, la crisis del afio 1999 se produjo por una mala gestién de riesgos, inadecuada
estructura de gastos operativos, insuficiencia patrimonial y deficiente supervisién bancaria. En
este sentido, a partir del afio 2001 la Superintendencia de Bancos y Seguros ve la necesidad de
iniciar el proceso de implementacion de las normas sobre regulaciéon bancaria emitidas por el
Comité de Basilea, debiendo homologar la legislaciéon financiera del pafs a las denominadas
normas de Basilea I, cuyo fin era armonizar politicas que faciliten y aseguren la medicién, vigilancia
y control adecuado de los riesgos de liquidez, mercado y solvencia del sistema financiero.

Tras su aplicacion a varios cuerpos legales como la “Ley General de Instituciones Financieras” en el afio
2002, Basilea II se convirtié en la reguladora de las instituciones financieras privadas, en lo que
respecta a las normas de solvencia y prudencia financiera.

Es asf que en el capitulo 1I- Art. 47 de esta ley se establece que: “con e/ objeto de preservar su solvencia,
las instituciones del sistema financiero deberdn mantener, en fodo tiempo, el conjunto de relaciones técnicas que
establezea la Junta Bancaria mediante resolucion de cardcter general, siguiendo los estandares internacionales,
especialmente los establecidos por el Comité de Basilea. En particular, deberdn mantener una relacion entre su
patrimonio técnico y la suma ponderada de sus activos y contingentes no inferior al 9%. No obstante, el
Superintendente de Bancos y Seguros, en la drbita de su competencia, previo informe favorable de la Junta Bancaria
podra anmentar dicho porcentaje’®.

8 Codificacion de la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero, 2001.
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El articulo, puso de manifiesto que en Ecuador se requerfa un coeficiente de capital mayor al
establecido en el acuerdo de Basilea III (8%) dado que el comité generé recomendaciones
principalmente para bancos con actividad internacional expuestos a altos riesgos por su accionar
en el mundo entero.

De igual forma, en el Art. 48 del mismo texto se manifiesta que: “e/ patrimonio técnico estard constituido
por la suma del capital pagado, reservas, el total de las ntilidades..., las utilidades acnmuladas de ejercicios
anteriores, aportes a futuras capitalizaciones, obligaciones convertibles menos la deficiencia de provisiones,
amortizaciones y depreciaciones requeridas, desmedros y otras partidas que la institucion financiera no haya
reconocido como pérdidas y que la Superintendencia las catalogne como tales”.

Este apartado se complementa con lo que establece el Art. 50 “E/ patrimonio técnico constituido, de
acuerdo a lo previsto en el articulo 48 no podra ser inferior a cuatro por ciento (4%) de los activos totales, incluidos
los contingentes”.

Adicionalmente, se debe sefialar que la Superintendencia de Bancos y Seguros, a partir del 2007
lleva a cabo un proceso de fortalecimiento de la supervisiéon bancaria en el pais.

En 2016, la Superintendencia de Bancos del Ecuador, mediante la Resolucién No. SB-2016-1021,
dice: “gue e/ Art. 221 del Cédigo Organico Monetario y Financiero, dispone que las entidades del sistema
financiero nacional publicardn los estados de situacion, pérdidas y ganancias, posicion de patrimonio técnico, e
indicadores de liguidez, solvencia, eficiencia y rentabilidad. ..”.

Al 2017 este procedimiento se encuentra implementado. Su finalidad es establecer una red de
seguridad como complemento de sanas politicas y de prudente gestién de las IFIs, tomando en
cuenta riesgos bancarios relacionados con insolvencia, iliquidez, mala gestién.”

Como parte del proceso de fortalecimiento de la supervisiéon bancaria, se incluye al sistema de
calificacién GREC!? desarrollado por la Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador (SBS),
el cual tiene como objetivo realizar una evaluacién integral de las instituciones financieras del pais
a partit de un enfoque de riesgos en cuatro areas especificas: gobierno corporativo, riesgos,
evaluacién financiera y cumplimiento.

HEste modelo constituye una perspectiva de supervisiéon permanente en un esquema de regulacion
efectiva y prudente, integrada por la recepcién de informacion periddica, e inspecciones 7 situ que
finalmente genera medidas de caricter corrector, es decir la formulacién de requerimientos y
recomendaciones, tras la evaluacién de los procesos asi como de la identificacién de potenciales
deficiencias en los controles.

Hste proceso y enfoque estandarizado que integra a todas las areas de la organizacion, asegura
estandares minimos, asi como modelos de reporte que definen de manera clara y concreta las
funciones y productos a entregar por las areas de apoyo, lo cual formaliza sus funciones.

9 Generalidades del Manual Unico de Supervisién SBS, 2009
10 Documento de fortalecimiento del proceso de supervisién de instituciones financieras de la Superintendencia de Bancos y Seguros
del Ecuador, 2009.
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2.2 Agencia de garantias de depositos (AGD), actual COSEDE

Tras 20 afios de su creacion (1998) y 11 afios después de un atropellado proceso de cierre (2008)
de la AGD, en diciembre del mismo afio, el Gobierno de aquel entonces Rafael Correa, impulsé
la “Ley de Creacion de la Red de Segnridad Financiera”, con el apoyo técnico del BID. Dicha Red consta
de cuatro pilares fundamentales: la Supervision Bancatia, el Fondo de Liquidez del Sistema
Financiero, el Esquema de Resolucion Bancaria y el Seguro de Dep6sitos. Este dltimo cubre a
todas las instituciones financieras privadas controladas por la Superintendencia de Bancos y
Seguros, por lo que todos los depositantes de dichas instituciones cuentan con la protecciéon de
forma automadtica y gratuita.

El seguro es administrado por la COSEDE (Corporacién del Seguro de Depésitos, Fondo de
Liquidez y Fondo de Seguros Privados), y su objetivo principal es proteger y/o garantizar los
recursos estatales que se encuentren depositados en las entidades financieras privadas, del riesgo
eventual de insolvencia y liquidacién de una institucién del sistema financiero nacional. Ademas,
es la encargada de la administracion de:

e Fondo de Seguro de Depdsitos
e TFondo de Liquidez
e TFondo de Seguros Privados

La COSEDE es una persona juridica de derecho publico, y se la cred con la responsabilidad de
administrar el Seguro de Depésitos del sector financiero privado. Luego, con la promulgacién de
la “Ley Orgdnica de Economia Popular y Solidaria” de mayo de 2011, se le atribuy6 la responsabilidad
de administrar el Seguro de Depésitos del sector financiero popular y solidatio. Y, con el “Cddigo
Orgdnico Monetario y Financiero (COMF)” de septiembre de 2014, pasé también a administrar el
Fondo de Liquidez del sector financiero privado, del sector financiero popular y solidario y el
Seguro de Seguros Privados.

El Fondo de Seguro de Depositos (FSD), se compone del aporte inicial de la AGD,
contribuciones de las IFls, rendimientos de las inversiones y utilidades liquidas anuales,
donaciones y préstamos por lineas contingentes.

Si una determinada institucién financiera es declarada en liquidacién por la junta bancaria, el
seguro se activa automaticamente y en el plazo de hasta diez dias, COSEDE har4 el pago del 100%
de los depésitos de hasta USD 31.000. Si el valor supera este monto de cobertura maxima, el saldo
se devolvera cuando la institucion financiera se liquide.

El valor de la cobertura se ha venido incrementando desde la puesta en marcha del Seguro de
Deposito. En 2008, el monto maximo era de USD 12.200, USD 20.000 en 2009, USD 27.000 en
2010, USD 28.000 en 2011, USD 30.000 en 2012 y finalmente los actuales USD 31.000. De igual
forma, el FSD ha venido creciendo, pasando de USD 200M en 2009, a USD 651M en 2013.

Al finalizar el afio 2017, la COSEDE obtuvo como resultado de su administracion, un crecimiento
de 19% del patrimonio de los fideicomisos del Seguro de Depdsitos al pasar de USD 1.411M en
diciembre de 2016 a USD 1.678M en diciembre de 2017; es decir, registrd un aumento patrimonial
de USD 267M, brindando una mayor cobertura del Seguro de Dep0sitos.

Con este incremento patrimonial, el indicador de cobertura para el caso del Seguro de Depdsitos
del Sector Financiero Privado alcanzé 11.4%; porcentaje superior al 10% registrado en diciembre
de 2016; y para el Seguro de Depositos de las entidades del Sector Financiero Popular y Solidario
al mes de diciembre de 2017 fue de 5%, superior al 4.8% alcanzado en el ejercicio 2016.
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A diciembre de 2017 se cubri6 a 81.602 beneficiarios del Sector Financiero Privado por un valor
de USD 55,9M en tres entidades financieras; y, en el Sector Financiero Popular y Solidario a
409.032 clientes por USD 42,9M en 136 entidades en procesos de liquidacién forzosa.

En cuanto al Fondo de Liquidez del Sector Financiero Privado y Popular y Solidario
(consolidado), el Fondo de Liquidez ha logrado un crecimiento de 530% desde febrero de 2009,
incrementando sus recursos de USD 417M a USD 2.625M a diciembre de 2017; el incremento
patrimonial ha sido de USD 2.208M. Los recursos de este Fondo son invertidos, observando los
principios de seguridad, liquidez, diversificacion y rentabilidad en el marco de los objetivos de la
politica econémica, de acuerdo a lo establecido en el COMF.

Por su parte, el Fondo de Seguros Privados halogrado un crecimiento de 94% desde su creacion
en diciembre de 2015, incrementando su valor de USD 1,08M a USD 16,76M a diciembre de
2017; lo que representa un incremento patrimonial de USD 15,67M. Durante 2017 se recaudd
USD 14,11M por concepto de la contribucién basica y variable de las empresas de seguros
privados y USD 0,84M por concepto del 1.5% del total de recaudaciones por concepto de la
contribucién de 3.5% sobre el valor de las primas netas de seguros directos de las empresas de
seguros privados.

2.3 Limites del Banco Central del Ecuador (BCE)

El BCE desde su nacimiento (1925) y hasta el 2000, fue el banco nacional emisor de la moneda
ecuatoriana conocida como sucre; tiene como mision garantizar el funcionamiento del régimen
monetario, controlar la inflacién e impulsar el crecimiento econémico del pafs. A su vez, opera y
administra el sistema de pagos, ya que al ser un ente independiente, tiene la idoneidad de
administrar los recursos de todo el sector publico y del canje del sistema financiero.

Con la dolarizacién, el BCE perdié la facultad de emitir moneda nacional, asi como su funcién de
prestamista de ultima instancia. De hecho, la base monetaria pasé a ser una variable exégena del
sistema, por cuanto determina la evolucion de las cuentas externas de la economia: Cuenta
Corriente y de Capitales; variables sobre las cuales no tiene control directo, pero que ocasionan
cambios en la cantidad de dinero circulante debido a los comportamientos de las cuentas de la
Balanza de Pagos; es decir, a las fluctuaciones de nuestras relaciones con el resto del mundo.

En este sentido, la misién de la institucién sera promover y mantener la estabilidad econémica del

pais para lo cual debera cumplir con las siguientes funciones macroeconémicas y
microeconémicas:
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Tabla 3: Funciones del BCE

Funciones Macroeconémicas Funciones Microecondmicas
Realizar evaluaciones continuas de
choques externos e internos que puedan
alterar los flujos de la economia
nacional.

Identificar los medios de transmision e
implementar mecanismos de respuesta:
fondos de estabilizacion, operaciones de
recirculacion.

Ejecutar el régimen monetario.

Proveer de medio circulante a la
economia y de servicios de comercio
exterior.

Administrar y regular el sistema de
pagos, el sistema de encaje, los activos
fijos y financieros e internacionales de
reserva.

Administrar las cuentas del sector

publico y entidades del sistema
financiero privado sujetas a encaje.

Monitorear la consistencia de la politica
economica del pais y recomendar
ajustes al gobierno nacional.

Identificar a los sectores mas vulnerables
de la economia.

Definir y controlar las variables
determinantes del crecimiento Monitorear los riesgos financieros.
econémico y de liquidez.

Realizar estudios tedricos y empiricos
sobre la estructura y evolucion de la
economia en el mediano y largo plazo.
Elaborar estadisticas de sintesis y
previsiones en las areas monetaria,
fiscal, externa, real y financiera.

Recircular la liquidez del sistema
financiero.

Efectuar el servicio de la deuda publica
interna y externa.

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Banco Central del Ecuador (2017)

Dentro de un sistema dolarizado, la cantidad de dinero disponible es parcialmente controlada,
tanto por la autoridad monetaria (BCE), a través de la base monetaria, como por el puiblico, a
través de la relacién efectivo-depédsitos. Sin embargo, se cuenta con la emisién de moneda
fraccionaria que es respaldada por la Reserva Internacional de Libre Disponibilidad (RILD), que
a su vez depende del saldo de la balanza de pagos.

Conforme establece el Art. 2 de la “Ley de Régimen Monetario”, la RILD tiene unicamente la
obligacién de respaldar el 100% la moneda fraccionaria y los depésitos de las IFIs en el BCE. La
ley no determina que la RILD deba cubrir el 100% de los depdsitos del Sector Pablico No
Financiero (SPNF) en el BCE. Sin embargo, para cubrir esos depésitos, el BCE dispone del saldo
excedente de los activos de la RILD, asi como también de activos internos y externos.

En tal virtud, en el sector monetario y financiero, de conformidad al Art. 137 del “Cédigo Orginico
Monetario y Financiero”, la Reserva Internacional de Libre Disponibilidad (RILD) pasa a
denominarse Reservas Internaciones (RI), e incluye, a partir del 2012, el valor de las transacciones
realizadas en el Sistema Unitario de Compensacién Regional de Pagos (SUCRE). Y a partir de
octubre 2014, empiezan a registrarse transacciones de dinero electrénico en los pasivos
monetarios del BCE.
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Las RI comprenden el total de activos externos que posee el BCE en instrumentos financieros,
denominados en divisas y emitidos por no residentes, que sean considerados liquidos y de bajo
riesgo.

Tabla 4: Reservas Internacionales al 2017 (Saldos en millones de USD)

RESERVAS INTERNACIONALES (RI)

1. Posicion netaen divisas (1.1+1.2+1.3) 1622,30
1.1 Caja de divisas 431,40
1.2 Dep0sitos netos en bancos e instituciones

financieras del exterior 217,00
1.3 Inversiones, depo6sitos a plazo y titulos 973,90
2. Oro monetario 772,80
3. Derechos Especiales de Giros (DEGs) 15,30
4. Posicion de reservaen el FMI 40,60
5. Posicion con ALADI -0,30
6. Posicion SUCRE (1) 0,40
RI (1+2+3+4+5+6) 2451,10

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Banco Central del Ecuador (2017)

Es asi que las RI tuvieron un saldo promedio de USD 3.308M (51% del PIB) durante el periodo
2007-2012, mayor al que existié en el periodo 2000-2006, que alcanzé una cantidad de USD
1.432M anuales (4,5% del PIB).

Entre diciembre de 2016 y 2017, las RI registraron un decrecimiento de USD -1.807,7M con lo
cual, alcanzé un valor de USD 2.451,10M en 2017; inferior al 2016 (USD 4.258,8M).

En la actualidad, la liquidez en la economia ecuatoriana depende de la entrada y salida de divisas.
El ingreso de divisas se explica por los siguientes determinantes:

Variacion de RILD

Ingresos por las exportaciones

Ingresos por turismo

Créditos internacionales

Inversiones extranjeras

Retorno de capitales nacionales desde el exterior
Ingresos por venta de activos

Remesas de los emigrantes

Donaciones internacionales

Como contrapartida de las diferentes fuentes de ingresos de divisas estan las salidas de divisas por
concepto de importaciones, envio de capitales al exterior y servicio de la deuda externa. La base
monetaria determina el ingreso neto de divisas al pafs (diferencia entre las entradas y salidas de
divisas).
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3. ANALISIS DE LA DOLARIZACION EN ECUADOR
3.1 Sector real

3.1.1 Producto Interno Bruto (PIB).

En la década anterior a la dolarizacion, se evidencid el descenso de la economia ecuatoriana con
niveles promedios de variacién del PIB per cipita de -0.2% donde la caida mas pronunciada se
registré en el afio 1999 con un valor de -29.20%. Efectos que fueron causados por el impacto de
algunos shocks, tanto de naturaleza exégena como endégena: conflictos bélicos como la Guerra
del Cenepa entre Pert y Ecuador (1995) que terminaron con la suscripcion del Acuerdo de la Paz
entre ambas partes en 1999; desastres naturales como el Fenémeno de El Nifio (1993 y 1997) en
la Costa, el deslave de la Josefinal! (1993) y los periodos de sequia en la Sierra; crisis econémica y
financiera al finalizar la década de los 90; inestabilidad politica con cinco presidentes en siete aflos
(2000~ 2007).

Durante la dolarizacién, el crecimiento promedio del PIB fue de 2.9%, registrando en los afios
2004-2008 los mayores crecimientos de la década, 10.90% y 18.90% respectivamente. Esta
recuperacion se anclé fundamentalmente en dos rubros: el petréleo favorecido por los precios
internacionales y las remesas de los emigrantes ecuatorianos. Por otra parte, el PIB per capita
ascendi6 de USD 1.937 per capita entre los aflos 1993-1999 a USD 2.916 en el periodo 2000-
20009.

Grifico 2: Evolucién: PIB y PIB Per Capita anual / Periodo 1991-2017
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Banco Mundial.

11 Desastre natural, ocurrido en la Regién Interandina, provincia del Azuay-Cuenca, en donde se produjeron deslizamientos de 27
millones de cm? de rocas y tierra a causa de las prolongadas e intensas lluvias que ocasionaron la ruptura del dique y la inundacién de
la Hidroeléctrica Paute, la cual genera y abastece en un 65% de clectricidad al pais.
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Para el afio 2018, se evidencié un crecimiento desacelerado pero que logré expandir la demanda
interna, a través del aumento en las importaciones, gracias a la eliminaciéon de las garantias
arancelarias. Ademas, el gobierno redujo el déficit primario no petrolero (incluidos los subsidios
al combustible) del 7.6% del PIB en 2016 al 5.3% del déficit del PIB en 2018; donde este ajuste
disminuy6 el gasto publico.

3.2 Sector Externo

3.2.1 Deuda Externa

La Deuda Externa Publica totalizé6 USD 12,052M en 1990 equivalente a 108.1% del PIB, uno de
los porcentajes mas altos desde los afios 70 que comprometia mas de los recursos que la economia
generaba.

En el afio 1990, el gobierno del Ecuador tenfa un atraso en los pagos que alcanzo al 25% del total
de la deuda. El pais no tenia recursos econémicos, entonces la banca acreedora propuso en mayo
de 1989, la aplicacién del Plan Brady como mecanismo de reduccién voluntaria de deuda atrasada,
y asi salvar a los bancos acreedores que tenfan pocas posibilidades de cobrar los préstamos y
ademads en los mercados de valores los titulos de la deuda no se vendfan ni al 15% de su valor
nominal. Segun el FMI'2, la deuda externa creci6 en aproximadamente 35 veces, al pasar de USD
325M en 1972 a USD 11.226M en 2003.

En 1994, en el gobierno de Sixto Duran-Ballén, Alberto Dahik y Ana Lucfa Armijos, el Ecuador
se acogid a la renegociacion de la deuda externa publica a través del Plan Brady; la misma que al

iniciar fue de USD 7.070M y alcanzé los USD 13.758M (77% del PIB), de los cuales USD 6.990M
estaban vencidos.

Dado el deterioro de la economia nacional y el incumplimiento en el pago de las obligaciones
externas, en el afio 2000 se realizé un canje, conversioén y reducciéon de deuda publica que el pafs
mantenia con los tenedores de Bonos Brady y Eurobonos; en donde la deuda representaba el
97.6% del PIB.

En esta renegociacién se observéd que el 40% del saldo de la deuda (USD 4.253M)
correspondieron a deuda contratada con organismos multilaterales de crédito (Banco Mundial,
Fondo Monetario Internacional, Banco Interamericano de Desarrollo y Corporaciéon Andina de
Fomento), el otro 40% (USD 4.306M) correspondié a deuda con bancos comerciales
internacionales, entre los que se incluy6 la deuda respaldada por emisiéon de Bonos Globales y un
pequefio saldo de Bonos Brady (PAR y descuento con vencimiento a 12 y 30 afios); y 20% restante,
correspondio a deuda contratada con gobiernos y proveedores, incluyendo la deuda refinanciada

bajo Club de Patis, que alcanzé un 11% del saldo total (USD 1.233M).

En lo que respecta a los Bonos Global a 12 afios, con vencimiento al 15 de noviembre del 2012 y
un monto emitido de USD 1.250M, pagaban un interés del 12%, interés mayor a cualquiera de los
bonos canjeados mas caros de América Latina. Los Bonos Global a 30 afios, con vencimiento al
15 de agosto del 2030 y un monto emitido de USD 2.700M, tenfan intereses anualmente
progresivos, que iban desde el 4% en el 2001 hasta el 10% del 2006 en adelante.

E198.6% de los tenedores ofrecieron sus titulos en el canje. Esta operacién redujo el valor nominal
de la deuda y se logré colocar bonos en plazos mas largos y en mejores condiciones financieras a

12 E] Directorio Ejecutivo del Fondo Monetario Internacional (FMI) concluyé su informe el 11 de marzo de 2019 donde se expuso
los desequilibrios estructurales subyacentes de la economia de Ecuador, incluyendo el alto déficit fiscal primatio no petrolero y el
aumento de la deuda publica, debido a la caida del precio del petréleo en 2014.
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las originalmente determinadas; donde los participantes de los bonos fueron los mas beneficiados
por el significativo incremento en el valor del mercado de los precios.

En cuanto al endeudamiento por parte del sector privado, en 1995 alcanzé el 7.7% del PIB, 15.2%
del PIB en 1999 y para el 2002 llegé al 19.8% del PIB. Donde a fines del 2009 la deuda privada
represent6 alrededor del 44% de las exportaciones.

Al iniciar su mandato en el 2008; el ex presidente Rafael Correa, conformé la “Comision para la
Auditoria Integral del Crédito Priblico” y propuso estrategias para reducir la carga del servicio de la
deuda externa a través de la restructuracion y el cese de la Comisién para la Autorfa Integral del
Crédito Publico. Ademas, priorizé la inversion en programas sociales y decidié no proseguir la
negociacién de un Tratado de Libre Comercio (TLC) con Estados Unidos.

A inicios del 2008, la Comisién present6 un informe con una serie de argumentos que pusieron
en tela de juicio la legalidad y la legitimidad de mdltiples tramos de la deuda externa, donde se
detectaron indicios de irregularidades en las negociaciones y renegociaciones que correspondian a
los bonos Global 2012 y 2030 durante el periodo 1976-2000.

A fines del 2008, se suspendi6 el pago de intereses de los bonos Global 2012 y 2030 que ascendfan
a USD 3,2M distribuidos en USD 510M en bonos Global 2012 y en USD 2,7M en bonos Global
203013

El Gobierno de Ecuador consiguié una condonacién del 91% de los bonos en moratoria a 35%
del valor nominal, eliminando cerca de un tercio de su deuda externa y reduciéndola al 17% del
PIB. Es asi que el pais se beneficié de una importante reduccion del servicio de la misma, llegando
a un minimo de USD 953M anuales, cuando en 2007 el servicio fue de USD 1.800M14.

Grafico 3: Deuda con Bilaterales/Periodo al 2017 Grifico 4: Organismos Internacionales/Petiodo
al 2017
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Fuente: Elaboracién propia en base a documentos del Ministerio de Finanzas 2017 (boletines de
deuda publica consolidada).

13 Acosta, A. & Cajas, J., 2018. “Una década desperdiciada. Las sombras del correismo”. Quito. Centro Andino de Accién Popular.
14 Weisbrot, M., & Sandoval, L., 2009. “Center for Ecomic and Policy Research”. 1a economia ecuatoriana en afios recientes. Recuperado
de: http://www.cepr.net/documents/ publications/ ecuadorupdate-2009-06-spanish.pdf
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A inicios de 2012, la deuda externa ecuatoriana, segun los datos del Banco Central, era de USD
10.871,8M (12.4% del PIB) y a finales de 2017 ésta alcanzé USD 31.749,8M (31.6% del PIB), es
decir un incremento acumulado del 153% en cinco afios.

3.2.2 Deuda Publica

Grafico 5: Deuda Publica Total/PIB Periodo 1991-2017
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Fuente: Elaboraciéon propia en base a datos del Banco Central del Ecuador.

En 2009 se produjo una fuerte crisis financiera internacional que provoco la gran caida de las
exportaciones de petréleo y de las remesas ecuatorianas. Para poder hacer frente a la recesion
global, el Gobierno ecuatoriano instituy6 una serie de reformas financieras y normativas ante el
colapso de las remesas del paifs durante la crisis financiera mundial 2008-2009 que incluyeron los
precios del petréleo en 2014. Ademas, el Gobierno también utilizé la politica fiscal expansionista
tradicional y medidas innovadoras y heterodoxas (como la aplicacién de aranceles a las
importaciones en virtud de las normas de salvaguardia por balanza de pagos de la OMC que
proporcioné un estimulo de alrededor del 7.6% del PIB), contrarrestando asi recortes del gasto
publico.

Por esta razén, para el 2010, se aprob6 el Cédigo Organico de Planificacién y Finanzas Publicas,

en el cual, en su articulo 124 se introdujo un limite al endeudamiento publico equivalente al 40%
del PIB.
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Seguin el Banco Central, la deuda interna ecuatoriana a finales del afio 2012 pas6 de USD 653,7M
(0.7% del PIB) a USD 889,7M (0.9% del PIB) a finales del 2017. La misma que estaba compuesta
principalmente por Bonos del Estado, Certificados de Tesoreria y otros pasivos como el Instituto
de la Seguridad Social' (IESS), Banco Central del Ecuador y el Banco del Estado.

De acuerdo con la Carta de Intencidén con el FMI, en el articulo IV del 2018 sobre el Ecuador,
expuso que la deuda publica total alcanzé el 46.2% del PIB hasta diciembre del 2018. Donde la
deuda interna o “agregada” representd 13.9% del PIB, mientras que la externa o “consolidada” tue
de 32.9% del PIB.

Tabla 5: Estructura de la deuda publica hasta el 2017 (millones de ddlares)

China 8.077

Espafia 334

Francia 252

Bilateral Luxemburgo 218

Brasil 214

Otros 1.125

BIRF (BM) 261

Organismos BID 4.646
internacionales | CAF 3214
Deuda publica externa Otros (FLAR, FIDA) 193
BRADY 63

GLOBAL 382

Soberanos 2014 2.000

Soberanos 2020 1.500

Bonos Soberanos 2022 2.000
Soberanos 2026 1.750

Soberanos 2027* 2.000

Petroamazonas 671

Total deuda publica externa 28.896

Bonos Bonos de mediano y largo plazo 14.232
Deuda publica interna Entidades del Banco del Estado 3
Estado IESS 762

Total deuda publica interna 14.997

Total deuda publica | 43.893

Nota: Incluye emisién de 2 mil millones hecha al inicio del Gobierno de Lenin Moreno

Fuente: Elaboracién propia en base a documentos del Ministerio de Finanzas a marzo del 2017
(boletines de deuda publica consolidada).

15 Es una entidad auténoma, con personeria juridica, recursos propios distintos a los del Fisco; que forma parte del sistema de
seguridad social del Ecuador y es responsable de aplicar el seguro universal obligatotio, segun la Constitucién de la Republica, vigente
desde el afio 2008. Las prestaciones de la seguridad social se financian con: aporte de personas aseguradas en relacién de dependencia
y de sus empleadores, aportes de personas independientes aseguradas; aportes voluntarios de las ecuatorianas y los ecuatotianos
domiciliados en el exterior; y aportes y contribuciones del Estado. Los trabajadores del sector privado tienen una tasa de aportacién
del 20,60%, de los cuales el 11,15% cotresponde al empleador; y el 9,45% al trabajador, en el sector publico las tasas se invierten, en
este caso la empresa aporta tan solo el 9,45% y el trabajador el 11,45%.
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3.2.3 Riesgo Pafs EMBI

En 2003 con el gobierno de Lucio Gutiérrez, el EMBI para Ecuador mostr6 una clara tendencia
a la baja, cerrando a fines de afio en 809 puntos, esto es 992 puntos por debajo del nivel registrado
a diciembre de 2002 (1.801 puntos).

Un factor determinante en la caida del riesgo pafs, fue sin duda la firma del Acuerdo Stand-By'¢ con
el FMI suscrito en febrero del 2002 y el anuncio del Programa Econémico!” en marzo del mismo
afio, lo que brindé tranquilidad a los inversionistas extranjeros.

Posteriormente la economia mostré varios signos positivos, como la reduccién en el nivel de la
inflacién del 12.5% al 7.9% en 2002 y 2003 respectivamente; ademas del cumplimiento con las
obligaciones de deuda publica externa y la entrada en funcionamiento del FEIREP'S, los cuales
determinaron una baja en la percepcién de riesgo pafs.

En 2011, el EMBI en Ecuador fue el segundo mas alto de América Latina, pues a finales de 2008
e inicios de 2009 alcanzé los 4.000 puntos basicos, todo esto como consecuencia de la
reestructuracién de los Bonos Global 2012 y 2030; posteriormente con la recompra de esas
emisiones, el indice empezd a caer y para 2010 el EMBI promedié los 926 puntos.

El 23 de mayo de 2017, un dia antes de que Lenin Moreno (actual Presidente de la Republica)
asumiera la presidencia, el riesgo pais era de 663 puntos y el precio del barril de petréleo del
Ecuador estaba en USD 44. El promedio de riesgo pafs del 2018 fue de 448 puntos basicos:
durante los ocho meses de gobierno baj6é 215 puntos; esta reducciéon obedecié esencialmente al
aumento del precio del petréleo.

El precio del barril del petréleo es un factor determinante para definir el riesgo pais, ya que es un
simbolo de la estabilidad econémica que respalda la deuda ecuatoriana. El 18 de enero de 2018, el
barril se registré en USD 60; mientras que en diciembre del 2017, el valor del crudo era de
aproximadamente USD 57,47. Es decir, cuando el barril de petréleo cuesta mis, el riesgo pais

baja.

16 Acuerdo en el cual Ecuador negocié sus propias condiciones con el FMI y le permitié acceder a créditos por USD 200M con
organismos multilaterales, reestructurar deuda externa publica por USD 150M y canjear pasivo por proyectos sociales con Alemania,
Italia, Espafna y EEUU.

17 Dentro de dicho programa en 2002, Ecuador se comprometié a elevar el nivel de inversién al 7,5%, el mas alto de los cuatro dltimos
afios. Lo cual obligd a un aumento de los gastos para el area social del Estado. Ademas, dentro del acuerdo también se contemplé el
incremento del PIB per capita a USD 1740, mejorar el sector primario en 5,7%, lograr un superavit fiscal de 1,7%, crecimiento del
PIB del 4% y una meta de inflacién de un solo digito por ese afio.

18 Fondo de Estabilizacion, Inversion Social y Productiva y Reduccién del Endeudamiento Publico (FEIREP), creado en febrero del
2002. Su objetivo era distribuir los ingresos por el excedente petrolero y mantener ahorrado el 2,5% del PIB para gasto social (gastos
por catastrofes, emergencias declaradas, educacién y salud). Pero, se caracteriz6 por acumular dinero para la recompra de deuda publica
interna (cancelar deuda al IESS) y externa (bonos Global), que no permiti6 el cumplimiento de los objetivos principales. Fue sustituido
por la Cuenta Especial de Reactivacion y Social (CEREPS) en julio 2005.
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Grifico 6: Riesgo Pais-Ecuador / Petiodo Pos-Dolarizacién 2000-2018
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Fuente: Elaboracién propia en base a documentos del Banco JP Morgan, Indice de Mercado de Bonos
Emergentes.

Para el 2018, el Banco JP Morgan, atirmé6 que el nivel del indice de riesgo pais, para Ecuador
estaba clasificado a mediano y largo plazo por la OCDE en el Grupo 6 (paises considerados con
riesgo “medio-alto”). Por otro lado, la valoracién de las agencias de rating, Standard & Poor’s bajé
la calificacién de la deuda soberana de Ecuador a B- en junio 2017, como consecuencia del
deterioro de sus cuentas fiscales. Por su parte Moody’s mantuvo la calificacién de los bonos
ecuatorianos en B3 (negativa) y Fitch con B-; es decir, Ecuador mantiene un rating dentro de los
paises en vias de desarrollo, con moneda extranjera, a largo plazo con calidad ‘“altamente
especulativa”, donde sus calificaciones son similares a las del afio 1997 (pre-dolarizacion).
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Tabla 6: Rating: Calificacién de la Deuda de Ecuador

Moneda extranjera/Rating Largo plazo

FECHA MOODY'S S&P FITCH
2018 B3 (Negativa) N/D B- (Estable)
2017 B3 (Estable) B- (Estable) B (Negativa)
2016 N/D N/D B (Negativa)
2015 N/D B (Estable) B (Estable)
2014 B3 (Estable) B+ (Estable) B (Estable)
2013 N/D (Positiva) B (Estable)
2012 Caal B (Estable) B-

2011 Caa2 (Positiva) B- (Estable)
2010 N/D B- B- (Estable)
2009 Caa3 (Estable) N/D CCC (Estable)
2008 Ca VNN RD
2007 Caa2 (Negativa) N/D CCC (Estable)
2006 (Positiva) N/D N/D
2005 N/D N/D B- (Negativa)
2004 (Positiva) N/D B- (Estable)
2003 (Positiva) N/D CCC+ (Estable)
2002 N/D N/D CCC+ (Estable)
2001 N/D N/D N/D
2000 Caa2 N/D N/D
1999 Caa2 N/D N/D
1998 B3 N/D N/D
1997 Bl N/D N/D

Fuente: Elaboracién propia en base a documentos de www.datosmacro.expansion.com

3.2.4 Tasa de interés, tipo de cambio real multilateral y expectativas de devaluacion.

Desde septiembre de 1992, el manejo cambiatio estuvo basado inicialmente en un sistema de
"flotacion sucia" y, postetiormente, en “banda de flotacion”. El tipo de cambio real en Ecuador se
deprecié moderadamente en 1998 (3.5%), pero en 1999 este porcentaje llegd cerca del 40%. Luego
de una depreciacion en enero del 2000, con la maxima depreciacion del sucre, el tipo de cambio
real comenz6 a apreciarse en forma continua a partir de febrero del afio 2000, como consecuencia
de la lenta convergencia del nivel de precio doméstico.

Con la adopcidon del esquema de dolarizacion, una de las ventajas fue que la inflacién se redujo a
niveles internacionales, a un digito (excepto el 2000, afio de transicion), la tasa de inflacion se
redujo gradualmente pasando de 91% en diciembre de 2000, 22.4% en diciembre de 2001, 9.4%
en diciembre del 2003 y, para fines del afio 2004, disminuyé a 2.75%. Por lo tanto; las tasas de
interés también se vieron obligadas a bajar.
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En el afio 2000, el gobierno de ese entonces, Jamil Mahuad, mediante decreto ejecutivo N® 1723
regul6 las tasas de interés, tanto activas como pasivas, mediante la “Ley de/ Desagio™”, lo que obligd
a las empresas de intermediacion financiera a bajarlas también.

Entre los afios 2002 al 2006, la tendencia del indice de tipo de cambio efectivo real (ITCER) fue
de depreciacion, es decir, que el tipo de cambio real estuvo creciendo. Partiendo del afio 2002 en
relacién al afio 2003 el ITCER disminuyé de 92.5 a 91.2 puntos; es decir aproximadamente 1.4%
menos que el afio anterior, lo que implicé el abaratamiento relativo de bienes producidos fuera
del pais frente a los locales. En este contexto, la disminucién de la inflacién (6.1%) provino por

la importante produccion agricola que generd durante varios meses del aflo, inflaciones negativas
en el escenario local.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) estimé que el terremoto de abril de 2016 redujo el PIB
de Ecuador un 0,7 % aproximadamente. Ademas, debido a la revalorizacién del délar en los
mercados internacionales de divisas, el tipo de cambio efectivo real (TCER) se apreci6 un 24% de
2012 a2 2015. Esto afect6 a las exportaciones no petroleras de Ecuador, que se volvieron mas caras,
y también dané a las industrias que compiten con las importaciones.

Griafico 7: Tipo de Cambio Real Multilateral y Tasa de Interés Real
Base: 2018=100 (Periodo 1991-2018)
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Fuente: Elaboraciéon propia en base a documentos del Banco Central del Ecuador, FMI, paginas web de
instituciones oficiales de paises de la muestra.

Antes de la dolarizacién, en el tipo de cambio real multilateral (ITCRM) con respecto a las
monedas de los 16 principales socios comerciales, se observo una evoluciéon en su indice con
tendencia a la apreciacion, con fluctuaciones de entre 119,1 en 1991 y 147,3 en 2000 a excepcion
de 1994 y 1995 en que disminuy6 a 100 y 101,2 respectivamente.

A partir de la dolarizacién, el ITCRM se ha mantenido a la baja, cerrando su indice al 2018 en
91,64 lo que mostrd un fortalecimiento del dolar frente a las monedas de los demas paises, pero

19 Con la Ley del Desagio, se buscaba evitar que las elevadas tasas de interés que se pagaban en sucres se paguen en ddlares.
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a su vez, causo una apreciacion con los socios comerciales; factor muy negativo que ha afectado
la competitividad de las exportaciones de productos no tradicionales (primarios e industrializados)
que representaron el 23,46% de las exportaciones totales. A esto se agrega una mayor atracciéon
por las importaciones, en una balanza comercial deficitaria.

3.3 Sector Publico

A partir de 2000, el Fondo Monetario Internacional (FMI) exigi6 a los paises en desarrollo, sobre
todo paises dolarizados como Ecuador, implementar y reforzar la politica fiscal. Por lo tanto, esto
implicé severas reglas macro-fiscales como asegurar el pago de la deuda externa, limitar el
crecimiento del gasto puablico (techo del 40% sobre el PIB), pre-asignaciones presupuestarias,
mayores tributos y crecientes tarifas de los servicios publicos, mientras que por el lado del gasto
aumentaron las presiones para la eliminacién de subsidios y forzar el despido de funcionarios
publicos.

En este contexto, se adoptaron diversas politicas econémicas en cada coyuntura, ocasionando
efectos directos en el Sector Pablico No Financiero ecuatoriano (SPNF), el mismo que se
caracterizé hasta antes de la dolarizacién, por ser: deficitario, dependiente de los ingresos
petroleros (que a su vez dependen del precio del mercado internacional) y particularmente
inflexible en el gasto corriente.

El SPNF esta constituido por el Gobierno Central, Empresas Pablicas no Financieras (EPNF) y
Resto del SPNF; donde el mayor rubro del Presupuesto del Gobierno Central proviene de los
recursos petroleros y constituye el mas importante instrumento de politica fiscal.

3.3.1 Ingresos

Debido a la importancia de los ingresos petroleros, en el pais se crearon una serie de cuentas y
fondos petroleros (lamados: FEP? en 1998, FEIREP?! en 2002, que pasé a sert CEREPS?? en 2005
y contenia al FAC?; y FEISEH?* en 2000); estos se derivan de las exportaciones petroleras y de
la venta interna de derivados.

Respecto a las operaciones del SPNF (resultados globales) y los precios del petréleo, el promedio
de estos en 1991-1999 fue de -2.05% respecto al PIB y USD 15,4 el barril; y en el periodo 2000-
2009, fue de 7% del PIB y USD 40,88 por barril.

20 Fondo de Estabilizacién Petrolera (FEP), fue constituido en 1998, sus recursos provenian del excedente del precio referencial por
cada barril de petréleo exportado y su objetivo era estabilizar los ingresos del Presupuesto General del Estado.

21 En el afio 2002, con la expedicion de la Ley de Responsabilidad Fiscal se cre6 el Fondo de Estabilizacién, Inversién y Reactivacion
Productiva (FEIREP), el cual tenfa como fuentes principales de ingreso los recursos adicionales y provenientes del nuevo Oleoducto
de Crudos Pesados (OCP). Los recursos destinados eran del 70% para recompra de deuda, 20% para estabilizacién de ingtesos y 10%
para programas de salud y educacion.

22 Cuenta Especial para la Reactivacién Social Productiva (CEREPS), fue creada en 2005, con el objetivo de promover la reactivacién
productiva y social, el desarrollo cientifico-tecnolégico y la estabilizacién fiscal, en donde se dispuso la liquidacién del FEIREP y la
transferencia de sus fondos a la CEREPS, por lo cual pasé6 a formar parte del Presupuesto General del Estado més no del Presupuesto
del Gobierno Central.

23 Fondo de Ahorro y Contingencia (FAC), se constituy6 en 2005 como un fideicomiso metcantil cuyo fiduciatio es el Banco Central
del Ecuador, que recibe ingresos fijos provenientes de la CEREPS; donde se determiné que el 20% de esta cuenta debe destinarse a
un fondo con el objetivo de estabilizar los ingresos y atender estados de emergencias en territotio.

24 Fondo Ecuatoriano para la Inversion en los Sectores Hidroeléctrico e Hidrocarburifero (FEISEH), creado en 2006; este fondo era
un fideicomiso mercantil y formaba parte del Presupuesto General del Estado, que optimizaba y racionalizaba la utilizacién de recursos
adicionales provenientes de la explotacién petrolera.
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Grifico 8: Resultado Global y Primario del SPNF / Periodo 2009-2018
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Fuente: Elaboracién propia en base a documentos del Banco Central del Ecuador.

En 2005, fue aprobada por el Congreso Nacional, la CEREPS, cuenta independiente de la Cuenta
Corriente Unica del Tesoro Nacional, donde se ingresaban los recursos petroleros al Presupuesto
General del Estado, elimindndose el fideicomiso. La nueva distribucién destinaba el 35% para la
cancelacién de deuda con el IESS, recompra de deuda publica interna y externa, y financiamiento
de proyectos de inversién; el 30% para inversion social, en donde el 15% correspondia a
educacion, y el otro 15% a la salud; 20% para fondos de estabilizacion de emergencias; 5% para
investigacion en ciencia y tecnologfa, 5% para mejoramiento vial; y otro 5% para reparacion
ambiental por efecto de actividades hidrocarburiferas. Segun el balance final de la Tesorerfa de la
Nacién, hasta el 2006 esta cuenta especial petrolera habfa acumulado USD 462,5M en ingresos
brutos, de ese monto unicamente se transfirieron USD 73,1M para su ejecucion. (Ley Organica
Reformatoria a la Ley Organica de Responsabilidad, Estabilizacién y Transparencia Fiscal, 2005).

Tras la crisis financiera internacional, las finanzas publicas mantuvieron déficits hasta 2013; tan
sélo en 2010 se obtuvo un resultado primario positivo de 0.6% del PIB. Afios més tarde, al 2018,
el SPNF de acuerdo al Resultado Global y Primario, presentd un desempefio favorable debido al
ingreso total por USD 4.519,4M y la reduccién en el gasto de capital de USD 1.860,8M. El
comportamiento positivo del precio de petrdleo generd un incremento de casi USD 2.000M en
sus ingresos.
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Tabla 7: Operaciones del SPNF / Porcentajes en PIB 1991-2018

RESULTADO | RESULTADO
Periodo GLOBAL | PRIMARIO

1991 -0,5 5,0

1992 -1,1 3,5

1993 -0,6 3,6

1994 -0,2 3,4

1995 -1,2 2,7

1996 -2,8 1,2

1997 -2,1 2,1

1998 -5,1 -0,6

1999 -4,9 3,2

2000 0,11 0,59
2001 0,00 0,34
2002 0,06 0,30
2003 0,12 0,33
2004 0,16 0,34
2005 0,05 0,22
2006 0,24 0,40
2007 0,23 0,37
2008 0,05 0,14
2009 -0,30 -0,25
2010 -0,11 -0,06
2011 -0,01 0,04
2012 -0,08 -0,02
2013 -0,38 -0,30
2014 -0,44 -0,35
2015 -0,50 -0,38
2016 -0,61 -0,48
2017 -0,37 -0,20
2018 -0,10 0,11

Fuente: Elaboraciéon propia en base a documentos del Ministerio de Finanzas, Instituciones del SPNF y
Banco Central del Ecuador.

La recaudacién de los ingresos tributarios (ingresos fiscales/PIB) al inicio del 2000,
representaban 22.6%; este porcentaje fue el mas alto hasta el 2006. Los principales sucesos que
podrian explicar esta conducta fueron: las reformas tributarias, incremento de la tasa del IVA de
10% a 12% en 1999, de 12% a 14% en 2001 y retornando al 12% en 2017, eliminaciéon del
impuesto a la circulacion de capitales; y retorno del impuesto a la renta®.

En base a las Estadisticas Generales de Recandacion del Sistema de Rentas Internas, SRI (2018), la
recaudacion tributaria en el 2018, presenté un incremento interanual de 10.7%, con una
participaciéon de 51% de impuestos indirectos y 49% de impuestos directos. Dentro de los
impuestos indirectos se destacaron los incrementos del Impuesto al 1V alor Agregado (IVA) y el

25 Almeida et al., 2012. Ingresos y gasto piiblico en democracia: de la rigide fiscal al pago de la denda social. En Servicio de Rentas Internas (Ed.), Una
nueva politica fiscal para el buen vivir. La equidad como soporte del pacto fiscal (pp. 111-156). Quito: Ediciones Abya-Yala.
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Impuesto a los Consumos Especiales (1CE), siendo importante reconocer que el primero fue el mas
representativo en referencia a las recaudaciones totales netas. Este progresivo incremento de
origen externo, tuvo que ver con la modificacién de la estructura del consumo interno que se
registr6 en el pafs, mostrando una preferencia por los bienes y combustibles importados a elevados
precios internacionales, sobre los cuales se efectud el pago del IVA en aduanas. En cuanto a los
impuestos directos, sobresalié el aumento del Impuesto a la Renta (IR), con un 27.4% interanual,
debido a la recaudacién en declaraciones de personas, herencias y legados; por lo que fue posible
denotar que estos tres gravamenes se convirtieron en el sostén del sistema tributario nacional.

3.4 Sector Monetario

3.4.1 Indicadores Monetarios

La oferta monetaria (M1) en Ecuador promedié USD 14.501,33M desde 2007 hasta 2019.

Al finalizar el mes de diciembre de 2018, la oferta monetaria (M2) en la economia alcanzé los
USD 53.638M (49% del PIB); mientras que la oferta monetaria (M1) se ubicé en USD 25.240M
(23% del PIB). Esto se expresé en dos fenémenos: la tasa de crecimiento del agregado monetatio
M2 que continué reduciéndose (del 8.8% en 2016, al 5.3% en 2017 y el 3.6% en 2018) y la liquidez
del sistema bancario se contrajo un 3.04%.

Grafico 9: Evolucion de los Agregados Monetarios: Tasa de variacion anual Periodo 2011-2018
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Fuente: Elaboracién propia en base a documentos del Banco Central del Ecuador (BCE).

Con lo expuesto anteriormente, su impacto se vio reflejado en las tasas de crecimiento de los
distintos segmentos del crédito privado, que habfan aumentado desde mediados de 2016 hasta
comienzos de 2018, cuando el crecimiento de los segmentos de créditos para la vivienda y créditos
productivos se estabilizé en alrededor del 12.0% y el 13.5%, respectivamente, en tanto, para el
mismo periodo, el crecimiento de los créditos de consumo y del microcrédito se estabilizé en un
22% y un 21%, respectivamente.
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3.5 Indicadotes econémicos
3.5.1 Inflacién

Durante los afios 90, la tasa de inflacién fluctué alrededor del 50%, llegando en diciembre de 1992
al 54,34% y cay6 hasta un 22,88% en 1995. Consecutivamente, subié de manera paulatina hasta
llegar al 52,24% en el afio 1999, y cerré en el 2000 en 96,09%.

Fue a partir de 1998 que la inflacién anual comenzé a dispararse llegando al 108% en septiembre
de 2000 (8 meses luego de la dolarizacion). A partir de este afio, las presiones inflacionarias
disminuyeron debido a que el régimen monetario de dolarizacién eliminé el riesgo cambiario y las
variaciones en la cantidad de dinero pasaron a estar determinadas por las transacciones de los
residentes con el resto del mundo (remesas extranjeras).

Luego de la dolarizacion, la inflacién anual disminuyé lentamente, y se estabiliz por debajo del
5%, a excepcion del afio 2008 (8.83%), donde incidieron en el alza de los precios internacionales
y las devaluaciones que los paises vecinos realizaron, estas dos variables ex6genas explicaron al
menos el 50% de los incrementos, tanto del Indice de Precios al Consumidor Urbano (IPCU)
como del Indice de Precios al Productor (IPP).

Griafico 10: Inflacién Nacional / Periodo: 1991 - 2017
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Fuente: Elaboracién propia en base a documentos del Banco Mundial.

Para el 2009, se evidencié un decrecimiento sostenido con un ligero repunte que causd que la
inflacion a diciembre fuera de 4.3%. En el 2010, la inflacién se mantuvo constante y a la baja,
cerrando en 3.3% y al 2011, en 5.41%.

Finalmente para el 2017, la inflacién medida por el indice de precios al consumidor reflejé un
porcentaje negativo de -0,41%.

3.5.2 Empleo, desempleo y subempleo
En 1993 la precarizacion se profundizé con la tercerizacion e intermediacion laboral en el pafs; es

asi que el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC), ente gubernamental encargado de
la produccion y divulgacion de estadisticas, fue el responsable de medir los criterios para el trabajo
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formal e informal, que hasta ese momento no contemplaban reformas, como el seguro social o

los beneficios sociales obligatorios para los trabajadores y que ademas, exclufa al subempleo
dentro de su clasificacion.

En 2008, mediante el Mandato Constituyente N°8, se implementaron nuevas reformas laborales,
en donde se eliminé y prohibi6 la tercerizacion e intermediacion laboral; ademas, se decreté que
cada empleado, tendra derecho a todos los beneficios de ley (fondo de reserva y afiliacién
obligatoria al seguro social). Asimismo, dentro del derecho constitucional, se determiné la
reparticion de utilidades anualmente entre todos los trabajadores, esto es el 15% de las ganancias
liquidas que obtuviera una empresa o patrén por la actividad productiva o los servicios que ofrece
en el mercado, de acuerdo con su declaracion fiscal.

Acorde con los datos del INEC, el porcentaje de personas con ocupaciéon plena o empleo
adecuado de 1991 hasta 1998 fluctué entre el 35% y 39%, en tanto que en 1999 se ubicéd en
31.96%, por lo cual fue el porcentaje mas bajo de todo el perfodo antes de la dolarizacion.

A partir del 2000, en relacién con el empleo, se evidencié una notable escalada, cuya proporcion
fue de 35.86% a finales del 2000 y para el 2017 ascendi6 a 45.25% (porcentaje mas alto luego de
la dolarizacién).

Con respecto al desempleo, se observé que su cifra se duplicé en el periodo pre-dolarizacién (de
5.81% en 1991 a 14.42% en 1999). Consecuentemente, a rafz de la dolatizacién, factores internos
como: el incremento de la migracién, aumento del gasto publico y cambio de la metodologia de
calculo, lograron que estos porcentajes descendieran de 8.97% en 2000 a 4.03% en 2017.

Por otra parte, segun informacion del Banco Mundial (2018), el subempleo mostré una notable
estabilidad durante el periodo de dolarizacién, en torno del 18% de la poblacién econémica activa.

Grafico 11: Empleo, desempleo y subempleo en Ecuador 1991-2017
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Fuente: Elaboracién propia en base a documentos del INEC y Banco Mundial.
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4. EVOLUCION DE LAS ENTIDADES FINANCIERAS Y SU IMPACTO EN LA
BANCA PRIVADA

4.1 En la crisis: 1999 Pre-Dolarizacion

Los bancos privados son las instituciones mas importantes del sistema financiero ecuatoriano. La
participacion de sus activos en relacion al total de las instituciones financieras privadas, aument6
de 85% en 1990 a 93,6% para 1996, excluyendo las entidades no bancarias.

Por otra parte, existié una creciente concentracién de la actividad bancaria en las instituciones mas
grandes entre 1990 y 1994. El porcentaje de activos de los cinco mayores bancos sobre el total
fue de 47,9% en 1990 y pasé a 57,1% en 1994; sin embargo, disminuy6 a 53,9% en 1996, debido
a la conversion de varias compafifas financieras en bancos.

Entre los factores que mas sobresalieron e incidieron negativamente en el estallido de la crisis
financiera de 1999, fue el reducido margen de los gobiernos de turno para manejar eficientemente
la politica fiscal a lo largo de la dltima década. En efecto, la falta de coordinacién de las politicas
economicas y de estabilidad, restringieron la capacidad de los gobiernos de turno, para hacer frente
o contrarrestar (con politicas anti-ciclicas), los desajustes y los desequilibrios producidos por
diversos shocks externos.

Otro elemento estructural que incidié negativamente en las expectativas de la poblacién
ecuatoriana durante los dltimos afios de los 90, fue la pérdida de confianza al manejo de la politica
monetaria. Especialmente en 1995, donde se aplicaron una serie de ajustes a los parametros que
determinaban las bandas cambiarias, por lo cual esta politica empez6 a tener menos credibilidad
entre los agentes y resulté ser menos efectiva para controlar las expectativas de los mismos.

Ademis de este proceso, otro de los factores mas importantes que desencadend la crisis financiera
de 1999, fue la desregulacién del sistema bancario, la deficiente supervision de las autoridades y
las malas practicas bancarias (operaciones de alto riesgo). Entre las operaciones mas riesgosas y
fraudulentas se pueden destacar las siguientes: operaciones de préstamos vinculados, exceso de
concentracion de la cartera de créditos de los bancos en pocos sectores productivos, exceso en la
colocacion de créditos bancarios y oferta de servicios en moneda extranjera (d6lares), mientras
que los prestatarios y clientes recibian sus ganancias en moneda local.

Debido a la creciente emisién monetaria, la autoridad bancaria, con el fin de mantener el tipo de
cambio nominal en las brechas establecidas y proteger el stock de la reserva monetaria
internacional, empez6 a intensificar sus operaciones de mercado abierto. No obstante, las
operaciones de mercado abierto empezaron a ser cada vez menos efectivas (proceso de
esterilizacién), lo cual generaba que el exceso de liquidez se canalice hacia una mayor presion en
el mercado cambiario.

Con la urgencia de limitar el colapso del sistema financiero y ante la grave situacién de contar con
mas mecanismos de intervencién que permitan estabilizar la confianza en el sistema bancario, el
gobierno cred y expidié una nueva ley llamada “Ley de la Agencia de Garantia de Dep6sitos” y
cuyo ente de control era la Agencia de Garantfa de Depdsitos (AGD).

2 Jacome, L. L. (2008), “Central Bank Involvement in Banking Crises in Latin America”, Articulo de Trabajo del FMI 08/ 135, Washington,
Fondo Monetario Internacional.
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Al mismo tiempo de la creacién de este organismo, que también inclufa la imposicién de un
impuesto del 1% a todas las transacciones financieras que se realizaban a través de la banca, se
decreto el congelamiento por un afio del 50% de los depésitos monetarios en sucres, mayores a 2
millones y de los depédsitos que sobrepasaban los USD 500 convirtiéndose en el mayor decomiso
del pafs (versién ecuatoriana del “corralito” argentino). Dichas medidas, registraron la devaluacién
de la moneda nacional que pasé de un tipo de cambio de 5.000 a 25.000 suctres por dolar y
consumd las cuatro quintas partes de los depositos. El cobro del 1% a todas las transacciones
empez6 a realizarse a partir de enero de 1999 y fue sin duda, un elemento clave que profundizé y
aceler6 el desplome del sistema bancario para ese afio.

La economia ecuatoriana a partit de ese momento, perdié la capacidad de poder controlar
nominalmente los precios, la inflacién anual se disparé al 60%, mientras que la depreciacién anual
del tipo de cambio nominal empezé a fluctuar a mas del 100% durante 1999. Asimismo, provocéd
una fuga de capitales de USD 442M en 1998 y USD 891M en 1999; y el alza de los precios en
combustibles subsidiados, que por el lapso de 8 afios se mantuvieron fijos hasta 1998, donde se
registraron incrementos graduales en el precio de las gasolinas y el gas licuado de petréleo (GLP)
que pasé de 4.900 a 25.000 sucres.

Segin un estudio del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), en julio de 2019, los subsidios
en los precios de los combustibles (gasolinas, diésel y gas) aparecen en Ecuador en 1974 mediante
la “Ley de Hidrocarburos”, cuando los precios internacionales aumentaron y llevaron a un alza de los
ingresos del gobierno, por lo que fueron concebidos como una politica social y compensatoria.
Ecuador ha gastado en subsidios USD 54.269M entre 2005 y 2018 equivalente al 50% del PIB
(valor total de la deuda externa actual).

La rapida depreciaciéon del sucre golped sin duda la solvencia de los deudores en moneda
extranjera, para los cuales les fue imposible cubrir el monto de sus deudas, por lo que tuvieron
que suspender sus pagos, lo que afecté enormemente la calidad de la cartera de activos de los
bancos.

En este sentido, en medio de una crisis monetaria y con gran parte de los bancos pidiendo créditos
de emergencia al BCE, el gobierno se vio obligado a decretar en marzo de 1999 un “feriado bancario”
y un congelamiento bancario, que inmovilizaba gran parte de los depdsitos cortientes y la totalidad
de los depésitos de ahorro para limitar la salida masiva de dinero fuera del pais. De esta manera,
como resultado, la desconfianza en el sistema se intensifico, la preferencia del publico por efectivo
aumento.

Durante 1998 y 1999, los indicadores de gestion y manejo eficiente de la cartera de activos de los
bancos, mostraron claramente sefiales de detetioro; por un lado, la tasa de morosidad de la cartera
se incrementd de 9.2% a 41% respectivamente, mientras que en el periodo 1994-1997 se habia
mantenido en promedio del 6.3%.

En relacién al comportamiento del indice de cobertura de las provisiones, el nivel del techo se
incremento6 para los dltimos afios (1998-1999), lo cual demostrd que los bancos al percibir un
incremento de los riesgos crediticios asociados a la crisis bancaria, tuvieron que encontrar
mecanismos para reconstituir sus provisiones. (Ver tabla 8).
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Tabla 8: Principales Indicadores de la Banca Privada Pre-Dolarizacion

Tipo de Riesgo  Indicador Promedio 94-97 dic-98 dic-99
Liguidez Fondos Disponibles/Depoésitos a la vista 39.30% 49 00% 61,70%
Morosidad Cartera 6.30%% 9.20% 40.90%
Crediticio Cobertura provisiones 63.10% 81.80% 83.30%
Actvos Improductivos/Total Activos 23200 21.80% 23.80%
L. Activos productivos/Pasivos con Costo 99.70%% 99.90% 86,30%
Hiciencia - - -
Gastos operaciones/Activos Productvos 10,30 8.20% 12.00%
. ROA 1.30%% 0.80% -16.00%4
Rentahilidad
ROE 10,5004 3.90% -168.00%
Apalancamiento Patrmmonio/Pasivo 16,707 15,00% -6.10%
Tasas de Interés Tasa de Interés Activa 48.60% 60,50% 75.00%
Referenciales  Tasa de Interés Pasiva 38.70% 49,50% 47.70%

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Banco Central del Ecuador, Superintendencia de Bancos y
Seguros (series mensuales).

Por otro lado, la rentabilidad patrimonial (ROE) de la banca privada en esos afios se redujo a 5,9%
en 1998 y una tasa negativa de -168% en 1999, mientras que entre 1994 a 1997, este indicador
habia sido en promedio del 10%. Mientras que en la rentabilidad de los activos (ROA) se redujo
también drasticamente, pasando de una tasa promedio de 1.3% en afios anteriores (1994-1997), a
apenas un 0,8% en 1998 y una tasa negativa de -16% en 1999, debido a la pérdida que enfrentaron
los bancos en el dltimo afio.

En cuanto al comportamiento de las tasas de interés nominales, se habfan reducido
progresivamente a partir de 1992. Durante 1994-1997, la tasa de interés activa referencial que
publicé el BCE se mantuvo en promedio en un 48%, mientras que la tasa pasiva en alrededor de
38%. En 1998, debido al deterioro del sistema financiero, la emisién excesiva de dinero, la rapida
devaluacién del sucre y el repunte histérico de la inflacidn, la tasa activa referencial nominal se
incrementd a un 60% en 1998 y a una tasa histérica del 75% en 1999. Las tasas pasivas nominales
referenciales, tuvieron un comportamiento similar a las TNA, a pesar de que para 1999 existia una
leve reduccién en relacién al afio anterior (49.50% en 1998 y 47.70% en 1999).

Finalmente, ante el aumento de la desconfianza de los agentes (actores sociales nacionales-
extranjeros y organismos internacionales de crédito), el incremento de la fragilidad de los bancos
(debido a la salida masiva de dinero del sistema, dolarizacién de sus pasivos y pérdida de sus
activos); asi como la suspensién de pagos del gobierno y la emisioén excesiva de dinero (para salvar
a los bancos), en enero del 2000, el gobierno se vi6 obligado a declarar oficialmente la dolarizacion.

4.2 Bancos privados periodo 2000-2017

En el afio 2001 existfan 21 bancos operativos, dos en estado de regulacién (Filanbanco y Pacifico)
y 12 en saneamiento. Luego de un proceso de liquidacién, absorcién, disolucién voluntaria de
algunos bancos, saneamiento y salida del mercado de otros, con la intervenciéon de la Agencia de
Garantia de Depésitos (AGD), quedaron 23 bancos privados operando en el 2002. Ademas, para
este afio, el sistema financiero lo conformaban 27 cooperativas, 7 mutualistas, 14 sociedades
financieras, 4 instituciones publicas, 19 emisoras de tarjetas de crédito y 9 Offshore.
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A partir de la dolarizacién oficial, el porcentaje de bancarizacion?’ presenté una tendencia
creciente en el tiempo, pasando de un 38,98% para el afio 2005, a un promedio de 57,11% para el
afio 2008, lo que se traduce en que al menos el 50% de la poblacién cuenta con un instrumento
financiero basico, como una cuenta de ahottos.

Esta tendencia permaneci6 para los aflos siguientes, consiguiendo un indicador del 96,9% para el
afio 2017. Lo cual permitié una mayor formalizacién de la economia y a la vez, reducir la evasién
tributaria.

Grafico 12: Bancarizacién / Periodo 2005-2017
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Fuente: Elaboracién propia en base a documentos de la Superintendencia de Bancos (2017);
Superintendencia de Economia de Popular y Solidaria (2017); Instituto nacional de estadisticas y censos
(2018).

En el grafico 12 se muestra el comportamiento de la variable de desatrollo financiero (profundidad
financiera) en sus dos variantes: depdsitos y créditos. En donde fue evidente una tendencia
creciente para el periodo 2000-2017. Sin embargo, cabe destacar ciertos puntos de quiebre en esta
tendencia, consecuencia de distintas politicas monetarias adoptadas al inicio del periodo (afio
2000), que afect6 a la profundizacién y se redujo en al menos 5 puntos porcentuales.

Hasta diciembre del 2015 la Superintendencia de Bancos (SB) clasificé a las entidades bancarias
segun el tamafio de sus activos en: grandes, medianas y pequefias. De tal manera, los bancos
privados escogidos para este analisis son: Banco Pichincha, Banco Guayaquil, Banco del Pacifico
y Banco Internacional; los mismos que se encuentran catalogados como los mas grandes de pais.

Segin la regulacién ecuatoriana por medio de la Superintendencia de Bancos del Ecuador, el
sistema financiero a diciembre del 2017, estaba compuesto por 24 Bancos Privados, 3 Bancos
Publicos, 26 Cooperativas de Ahorro y 4 Mutualistas.

Los bancos privados, para poder operar en la Republica del Ecuador, deben constituirse como
sociedades andénimas, mediante escritura publica otorgada ante un notatio ecuatoriano
(escribano), la cual debe luego ser aprobada por la Superintendencia de Bancos y Seguros y
finalmente, ser inscrita en el Registro Mercantil del cantén donde el banco tenga su domicilio. Y

?"La bancarizacién es el uso de los medios de pago del sistema financiero por parte de las personas naturales o juridicas para realizar
sus transacciones. Para medir el nivel de bancarizacién de la poblacién de un pais se compara el nimero de depositantes (se toma
como referencia las cuentas de ahorro) frente a la poblacion total.
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seran regulados y supervisados por la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero y la
Superintendencia de Bancos y Seguros. Ademas, pueden ejercer las siguientes actividades:
captacion de recursos de los particulares; concesioén de créditos; expedicion de cartas de garantfa;
emisién de tarjetas de crédito y débito; funciones recaudatorias por cuenta del Estado; actividades
de factoraje; compra y venta de divisas; compra y venta de metales preciosos, entre otros.

Los accionistas de los bancos privados pueden ser personas naturales o juridicas, ecuatorianas o
extranjeras. Existen bancos privados que tienen como accionista a instituciones del Estado, pero
no los convierte en bancos publicos.

Entre diciembre 2010 y diciembre 2017, el activo de los bancos privados registré una tasa de
crecimiento promedio anual de 9.24%, puntualizando que en diciembre 2016 registrd una tasa de
crecimiento de 15.34% en relacién a diciembre 2015, esto a pesar del decrecimiento que presentd
el PIB.

Tabla 9: Sistema Financiero: Activo, Pasivo y Patrimonio/Periodo 2017

Nimero  Activo Pasivo  Patrimonio

Tasa de crecimiento anual (%) Apalancamiento

Activo Pasivo Patrimonio (veces)
Bancos Privados 24 389749 AT 0T 421788 948 836 19,70 924
Bancos Piblicos 3 8.080.41 541687 266354 1,79 6,61 10,29 303
Subtotal Sistema Bancano 2 4705537 4017394  6.88143 9,19 812 15,87 6,84
Mutualistas 4 915,97 836,91 79,06 833 AT 0,15 11,59
Cooperativas de Ahomo y Crédito (1) 26 793529 680709 112819 19,48 2017 15,46 703
Subtotal Otras Instituciones Financieras 30 8.851,26 764401 120725 18,22 18,86 14,31 733
Total 57 55.906,63 47.817,94  8.088,68 10,53 9,71 15,63 6,91

Fuente: Elaboraciéon propia en base a documentos de la SB y SEPS (2017)

De acuerdo a los datos de la Superintendencia de Bancos (2017), el sistema financiero crecié
10.53% durante el periodo 2016-2017, influenciado por el comportamiento progresivo de todos
los subsistemas, especialmente de los bancos privados; donde a finales del 2017, se registré el
porcentaje mas alto de participacion en sus principales variables: 9.48% de los activos, 8.36% de
los pasivos y 19.70% del patrimonio.

4.3 Captaciones del sistema financiero, cartera y volumen de crédito a partir del 2000

Ecuador, es un pais americano ubicado al sur de este continente, ocupa un area de 285.000 km?
por lo que lo convierte en el cuarto pais mas pequefio de Sudamérica. Al 2017 segin el INEC,
posee mas de 16,62M de habitantes.

Esta compuesto por 24 provincias, 4 regiones (Costa, Sierra, Oriente e Insular); y las provincias
mas grandes son: Pichincha (Quito-Capital de la Republica), Guayas (Guayaquil) y Azuay
(Cuenca).

A partir del 2002 el desarrollo financiero volvid a ser estable hasta finales del afio 2009, afio en
que empez6 a desacelerar,

pues los componentes del indicador crecieron en penas un 3,5% en crédito y un 13,7% en
depésitos, con respecto al 2008, a causa de la desconfianza y poca accesibilidad a los créditos por
los costos que estos tenfan.

A diciembre de 2013, el volumen mas alto de créditos se concentrd en las provincias de Pichincha

(USD 7.215,30M) y Guayas (USD 5.127,34M). Esta situacion permitié destacar la elevada
participacién de estas dos provincias; donde mostraron una mayor distribucion de la cartera; ya
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que conjuntamente su cartera total ascendié a USD 12.342,64M, significando el 71,34% del total
de colocaciones de la banca privada.

Si se consideran los cinco afios del periodo 2013-2017, la tasa anual de crecimiento de los dos
indicadores fue de 7,07% para los depésitos totales y de 7,84% para la cartera por vencer, a pesar
del decrecimiento observado en 2015. La relacion cartera/depositos a diciembre de 2017 fue de
85,20%, superior en 7,49 puntos porcentuales a la misma relacién observada el afio anterior.

Por medio de los datos de la Superintendencia de Bancos, se consider6 la dltima informacioén
disponible de cartera de ahorros a octubre 2018 y el monto de depésitos se ubicd en USD 29.560M
donde se observé que las provincias que generaron el mayor saldo de captaciones fueron:
Pichincha, Guayas y Azuay.

4.4 Volumen de crédito por segmento

Desde diciembre del afio 2002 hasta julio del afio 2015 la composicién de la Cartera Bruta?, fue
igual a la Cartera Bruta Comercial, Consumo, Vivienda y Microempresa, no obstante, desde agosto
del afio 2015 hasta la actualidad, hubo una modificacién en la estructura de esta informacién
debido a que la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera mediante las Resolucion
No. 043 — 2015 — F y No. 059 — 2015 — F del 5 de marzo y 16 de abril de 2015 respectivamente,
emitié las “Normas que regulan la segmentacion de la cartera de créditos de las entidades del Sistema Financiero
Nacional’, por lo que las clasific6 en segmentos crediticios.

Del mismo modo, para el afio 2015 en el articulo primero de la Resolucién No. 043-2015-F, se
conceptualizé a cada uno de los componentes que integran la nueva clasificacién del crédito, la
misma que se ilustra a continuacion:

2La composicién de la Cartera Bruta incluye ademas la Cartera Bruta Educativa, sin embargo, la misma solo reporta informacién
desde julio del afio 2015, por lo tanto, queda excluida del presente analisis.
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Tabla 10: Segmentacion de Crédito

Tasa de interés

Segmento de crédito Subsegmentos

TEN.

Ceomercial Ordinario 11.83%
Corporativo 9.33%

Comercial Prioritarioc | Empresarial 10.21%
PYMES 11.83%

Consumo Ordinario® 17.30%
Consumo Prioritario™® 17.30%
Educativo® 9.50%
Inmobiliario 11.33%

Acumulacion
) 25.50%
Ampliada
Microcréedito Acumulacion
27.50%
Simple
Minorista 30.50%
Inversion Publica 9.33%

Fuente: Elaboracién propia en base a documentos de la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y
Financiera (2015).

As{ como se analiz6 las fuentes de fondeo, es importante determinar los segmentos de cartera o
tipos de crédito que la poblacién requirié con mayor frecuencia de las instituciones financieras.
Dentro de las normas generales del sistema financiero, la cartera se divide en seis segmentos:
comercial, consumo, vivienda, microempresa (microcrédito), educativo y de inversioén publica. Sin
embargo, por el volumen que concentran, en el presente analisis se aborda los primeros cuatro
segmentos y se excluye a los dos ultimos. En tal virtud, al examinar el grafico 13, el total nacional
al 2017 mostrd que la cartera comercial fue la que agrupé el mayor volumen frente a los otros
segmentos (50%), seguida por la cartera de consumo (32%). Mientras que las carteras de
microempresa y vivienda, concentraron el 7% y 11% respectivamente.
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Al considerar el tipo de crédito, las provincias que mantuvieron un mayor nivel de colocaciones a

finales del 2017 fueron: Pichincha, Guayas, Azuay y Manabf; las cuales revelaron un predominio
en la cartera comercial, y en segundo lugar la cartera de consumo. Los segmentos de microempresa

y vivienda registraron una escasa participacioén a nivel nacional.

4.5 'Tasas de interés referencial domésticas

A través de la Ley N° 2000-4, a la cual se denominé “Ley para la Transformacion Econdmica del

Ecuador”, vigente desde el 11 de enero del 2000, se establecié un reajuste definitivo de las tasas de
interés tanto activas como pasivas, donde se estipuld el encaje de la cartera crediticia existente,
con tasas de interés maximas de 16,82% en el caso de las activas y 9,35% en las pasivas. Estas son
determinadas por el Banco Central del Ecuador (BCE) en base a la informacién enviada

semanalmente de las entidades financieras de todas sus operaciones activas y pasivas.
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Fuente: Elaboracién propia en base a documentos de ASOBANCA (2017).
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Tasa activa referencial ecuatoriana.- La tasa activa referencial tuvo un matrcado
comportamiento descendente a rafz de la dolarizacion. Asi, el promedio anual de la tasa de interés
activa referencial para el periodo 1993-1999 fue de 53% anual (mientras la moneda oficial era el
sucre), llegando incluso a ser de hasta 75% en el afio 1999. Con la dolarizacién el pais tuvo
estabilidad monetaria lo que favorecié a una tasa de interés activa mas invariable y baja; con ello,
el promedio anual de tasa de interés activa referencial para el periodo 2000-2009 fue de 11%; esto
implicé una mayor eficiencia de los servicios financieros y menos percepcion de riesgo. Para el
periodo 2017, la tasa activa referencial lleg6 al 8,14% lo cual representé el 0,94% de variacién
mensual registrado en el 2016.

Tasa pasiva referencial ecuatoriana.- La tasa pasiva referencial para el periodo de 1993 a 1999
tuvo un promedio anual de 40%, que coincidia con los niveles elevados presentes en la tasa de
interés activa. Es decir, el spread de tasa de interés o la diferencia entre la tasa de interés activa y
pasiva para ese periodo era en promedio de 13%. Desde la dolarizacién hasta el afio 2009 el pais
tuvo una tendencia descendente en la tasa pasiva referencial, siendo 5% el promedio anual. Como
resultado de la baja en la tasa de interés pasiva referencial, el spread de tasa de interés para el
periodo 2000-2009 fue de 6% en promedio anual; la misma que disminuyé en un punto porcentual
para el 2017 (5%).

Margen financiero.- En cuanto al margen financiero, desde el periodo 2002-2017, los
porcentajes fueron del 5% al 7% respectivamente, en donde se precisé la incidencia de variables
endégenas como la contracciéon de la oferta de crédito al sector privado; es decir, los bancos
elevaron su rendimiento o tasa de interés activa sobre los créditos que otorgaban para facilitar el
acceso de mas sectores a los planes de crédito.

4.6 Indicadores de rentabilidad, morosidad, eficiencia, apalancamiento, liquidez y solvencia.

En noviembre de 2009 el indice de morosidad total se incrementé en 0,11 puntos porcentuales
frente al del mes anterior, llegando a 3,82%. Este aumento se debi6 al crecimiento en la morosidad
de los segmentos de consumo y microempresa, cuyas tasas pasaron de 5,23% a 5,31% vy de
5,07% a 5,42%, respectivamente.

Por su parte, la cobertura bancaria al 2013 (calidad de activos) demostrd la prudencia y buena
politica del sistema para proteger la solvencia de sus instituciones; es asi que se mantuvo una
importante relacién entre el total de provisiones con un saldo de USD 1.084M frente a la cartera
improductiva de apenas USD 448M. Por lo cual, la morosidad total se ubicé en 2,60%, siendo el
nivel més bajo a diciembre de 2011.

Entre diciembre de 2016 y diciembre 2017 la tasa de morosidad disminuyé en 0,58 puntos
porcentuales (desde 3,54% a 2,96%) debido al decrecimiento de la cartera improductiva (0,99%),
mientras que la cartera bruta crecid (20,74%). La disminucién referida de la morosidad estuvo
influenciada por la disminucién de la mora de todos los segmentos crediticios, sin embargo la
mayor incidencia la ejerci6 la cartera de consumo debido a su alta participacion dentro de la cartera
total.

A diciembre 2017, en relacién al tamafio de los bancos, se determiné que en el caso de los bancos
grandes la morosidad para la cartera comercial y de consumo, fue de 1,26% y 5,07% (carteras mas
representativas); para los medianos el porcentaje de morosidad en el segmento comercial fue de
0,70% vy el segmento de consumo se ubicé en 5,23%. En cambio, en el caso de los bancos
pequefios, la morosidad de la cartera comercial fue de 4,40% y para el consumo del 9,25%;
adicionalmente, cabe sefialar que en este grupo el segmento de microempresa es el mas
representativo y registré una tasa de morosidad del 6,56%.
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Grafico 15: Indicadores del Sistema Financiero/Periodo 2002/2017
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Fuente: Elaboracién propia en base a documentos de ASOBANCA (2017).

En relacién a la solvencia y la solidez del sistema para el afio 2013, el coeficiente de patrimonio
técnico respecto a los activos y contingentes ponderados por riesgo, cerrd en 11,73%, indice 2,73
puntos superior al minimo establecido que es del 9%. Segtn la dltima informacién disponible de
la Superintendencia de Bancos, al cierre del 2017, lleg6 a 13,8%, superando el requerimiento legal.
Por lo cual se evidenci6 que este indicador crecié de manera anual en 0,4 puntos porcentuales;
pero se mantiene la solvencia patrimonial de la banca privada ecuatoriana.

La liquidez para los bancos privados: grandes, medianos y pequefios mostraron una disminucién
desde diciembre 2010 de 3,44%, 2,08% y 5,14%, respectivamente; persistiendo esta tendencia a
diciembre 2017 en todos los grupos de financieros de 5,05% en bancos grandes, 3,77% en bancos
medianos y 2,35% en bancos pequefios.

El indice de liquidez de corto plazo entre diciembre 2010 y diciembre 2017, presenté una
tendencia decreciente en los subsistemas de banca publica y banca privada con 11,67 y 3,01 puntos
porcentuales, en su orden. El decremento reflejado en el subsistema de bancos privados obedecié
a que los fondos disponibles decrecieron en 10,28%, mientras que los pasivos a corto plazo
aumentaron en 3,41%. Hste indicador demuestra que la banca mantiene un nivel adecuado de
cobertura en cuanto a liquidez.

De acuerdo a los datos hasta diciembre de 2017, el apalancamiento en los Bancos Privados fue

de 9,24 veces; mientras que el subsistema menos apalancado fue el de la Banca Publica con un
indicador de 3,03 veces.

61



Diaz Orellana /Revista de Investigacién en Modelos Financieros — Afio 10 Vol. IT (2021-1T). 18-65

En cuanto a la rentabilidad de la banca privada, en el 2004 las instituciones financieras generaron
USD 119M por concepto de utilidades, USD 19M mas que en el 2003, lo que implicé una
rentabilidad sobre patrimonio de 16,13% (ROE). Dicho desempefio cre6 un mayor dinamismo
de los ingresos totales, cuya tasa de crecimiento anual alcanzé el 14,38%, mientras los gastos
totales crecieron en 12,8% por afio; es decir el sistema bancario privado ecuatoriano se fortalecio.

Pero para el 2013, el ROE se desplom6 al pasar de 18% al 10,15% anual. Esto produjo diversos
efectos como la desaceleracién de la evolucion del patrimonio, como también de los activos, asi
como en la ralentizacién evidenciada en la concesion del crédito.

Grafico 16: Indicadores de Rentabilidad /Periodo 2002-2017
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Fuente: Elaboracién propia en base a documentos de ASOBANCA (2017).

Para el cietre de noviembre de 2017, la rentabilidad de la Banca Privada, medida como el ratio
entre la utilidad y el patrimonio promedio (ROE), fue de 10,6%. De esta manera, la rentabilidad
fue mayor en 4,2 puntos porcentuales en relacién al afio anterior. En términos de retorno con
respecto a los activos (ROA), para diciembre del 2017 fue de 1,1% mientras que para el mismo
mes del afio anterior fue 0,6%.

En general, el Subsistema de Bancos Privados es el que mas contribuye a la profundizacién

financiera del pafs con aproximadamente las 3 cuartas partes del indicador global, seguido por el
Subsistema de Cooperativas de Ahorro y Crédito.
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CONCLUSIONES

Entre las causas subyacentes de la crisis bancaria ecuatoriana (periodo 1991-1999), se demostr6 la
carencia de la supervisiéon financiera, que permitié el uso de malas practicas bancarias en un
contexto de liberacion financiera. El 60% de este sistema fue intervenido, absorbido o cerrado.

La creacién de la Agencia de Garantias de Depdsitos (AGD) en 1998, tuvo como finalidad
asegurar el dinero de los depositantes, pero al ser financiada por el Estado (de ese entonces), no
dio los resultados esperados después de la dolarizacion; ya que el dinero para devolucién, no fue
suficiente para sus clientes.

Al 2017, con la propuesta de Basilea II y 111, se logré como parte del proceso, el fortalecimiento
de la supervision bancatia, que incluye el sistema de calificacion GREC desarrollado por la
Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador (SBS), el cual tiene como objetivo realizar un
enfoque en cuatro areas especificas: gobierno corporativo, riesgos, evaluaciéon financiera y
cumplimiento.

Durante los afios 90, la tasa de inflacién fluctué alrededor del 50% pero a partir de 1998 llegé al
108%. Para el 2000 luego de la dolarizacién, ésta disminuyé paulatinamente, y se estabilizé por
debajo del 5%, a excepcién del afio 2008 (8.83%), donde el IPCU y el IPP se incrementaron en
un 50% a causa de variables exdgenas como el alza de los precios internacionales y las
devaluaciones de los paises vecinos. Finalmente al 2017, la inflacién reflej6 un porcentaje negativo
de -0,41% debido a que se eliminé el riesgo cambiario y las variaciones en la cantidad de dinero
se determinaron por las remesas extranjeras.

En cuanto al empleo, desempleo y subempleo, durante periodo 1991-2017 mostraron cifras
fluctuantes entre 35%-45%, 6%-4% y 16%-21% respectivamente. Este ultimo fue incluido a partir
del 2008 en la medicién de estadisticas en el INEC mediante nuevas reformas laborales donde
ademas se eliminé y prohibi6 la tercerizacion e intermediacion laboral en el pais.

La banca ecuatoriana al 2017 se encuentra en una etapa de expansion, con los dep6sitos y créditos
en crecimiento. Asfi, la evolucién y futuro del sector es favorable y esta situacion traerd beneficios
para la poblacién pero dependera de las medidas que adopte el Gobierno.

El sistema bancatio privado ecuatoriano se ha fortalecido. Sin embargo, la estabilidad
macroeconémica no ha implicado un crecimiento significativo de las captaciones a largo plazo.
Los créditos se han expandido potenciando segmentos relativamente nuevos como el de
microcrédito, el manejo prudencial en la asignacién de recursos se ha visto reflejado en la alta
concentracion de clientes con riesgo normal y potencial.

La tendencia a la baja del margen financiero es una presion adicional para continuar con los
esfuerzos de reducciéon de los costos operacionales y la diversificacion de la oferta de servicios.

Para el cierre del 2017, la rentabilidad de la Banca Privada, medida como el ratio entre la utilidad
y el patrimonio promedio (ROE), fue de 10,6% mayor en 4,2 puntos porcentuales en relacion al
2016. En términos de retorno con respecto a los activos (ROA), para el 2017 fue de 1,1% mientras
que para el mismo mes del afio anterior fue 0,6%.

En relacion a la solvencia de la banca privada ecuatoriana, segin la Superintendencia de Bancos

al cierre del 2017, llegd a 13,8%, superando el requerimiento legal (9%). Por lo cual se evidencié
que este indicador crecié de manera anual en 0,4 puntos porcentuales.
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La Iiquidez para los bancos privados: grandes, medianos y pequefios mostraron fluctuaciones
importantes entre 2010-2017 de 3.44%-5.05%, 2.08%-3.77% y 5.14%-2.35%, respectivamente. El
decremento reflejado obedecié a que los fondos disponibles disminuyeron en 10.28%, mientras
que los pasivos a corto plazo aumentaron en 3.41%; lo cual demuestra que la banca mantiene un
nivel adecuado de cobertura.

Por su patte, calidad de activos (cobertura bancaria) al 2017 demostré la prudencia y buena
politica del sistema para proteger la solvencia al mantener una importante relacién entre el total
de provisiones con un saldo de USD 1.084M frente a la cartera improductiva de apenas USD
448M. Por lo cual, la morosidad total se redujo y se ubicé en 2.96%; mientras que la cartera bruta
crecié a 20,74% en 2017. La disminucién referida a la morosidad estuvo influenciada por la
disminucién de la mora de todos los segmentos crediticios, en especial por la incidencia la ejercié
la cartera de consumo debido a su alta participacién dentro de la cartera total.
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