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RESUMEN

En el siguiente trabajo se analizara la incidencia de los créditos productivos de
la banca privada en el desarrollo econémico del Ecuador, en el periodo 2008 — 2016.
Se demostrard por qué la banca privada es un elemento principal en el proceso del
desarrollo econémico y productivo. Ademas, se analizara el panorama econémico y
financiero del pais por medio de variables macroecondémicas que han permitido a la
banca privada, la toma de decisiones respecto a las acciones tomadas para el
desempenio de su actividad de intermediacién financiera.

Se demostrard, a través de un modelo econométrico, la relacion directa entre la
oferta monetaria de la banca privada y el crecimiento econdmico del pais. Se
revisaran teorias e investigaciones donde se lograra sustentar como los créditos
productivos podran mejorar de forma eficiente la economia del Ecuador. Cabe
recalcar que esta investigacion es desarrollada dentro de un periodo en el cual la
economia del pais ha entrado en recesion por medidas politicas y econémicas
tomadas por el gobierno de turno, dadas principalmente por la caida del precio del

petrdleo.
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ABSTRACT

The following paper will analyze the impact of private sector productive credits
on economic development in Ecuador in the period 2008-2016. It will be
demonstrated why private banking is a major element in the process of economic
and productive development. In addition, we will analyze the economic and financial
scenario of the country through macroeconomic variables that have allowed private
banks to make decisions regarding the actions taken to perform their financial
intermediation activity.

It will be demonstrated, through an econometric model, the direct relation
between the money supply of the private banking sector and the economic growth of
the country. Theories and research will be reviewed where it will be possible to
sustain how productive credits can efficiently improve Ecuador's economy.

It should be emphasized that this research is developed within a period in which
the country's economy has entered into recession due to political and economic

measures taken by the current government, given mainly by the fall in the price of oil.

XXI



INTRODUCCION

A lo largo de la historia se han elaborado una gran cantidad de trabajos y
estudios empiricos respecto a la relacion del desarrollo financiero y el crecimiento
economico, con distintos enfoques y teorias econdémicas que destacan el papel del
sistema financiero y sus funciones dentro de las economias.

El presente trabajo esta enfocado en los créditos del segmento productivo de la
banca privada, se tratara de analizar su incidencia en el desarrollo econémico. En
diferentes estudios con levantamiento de datos empiricos se ha logrado descubrir
que la banca privada afecta de manera positiva a la economia, ya que influye en el
ahorro de las personas y contribuye al desarrollo econdmico mediante la inyeccion
de dinero en el aparato productivo del pais, satisfaciendo de esta manera la
demanda de crédito por parte de las personas naturales y juridicas, para que puedan
desarrollar sus actividades y proyectos.

Se puede hacer un andlisis mas profundo acerca de la solidez de este sistema
financiero tomando datos desde 1970, afio donde se incrementd de manera
significativa su participacion en la economia. El presente trabajo se enfoca en la
evolucion de los créditos del segmento productivo y comercial. La banca tiene un
poder predominante en el momento de medir la evolucion de las inversiones hacia la
economia del pais; he aqui el motivo por el cual se establece que estas instituciones
son la base fundamental para el perfeccionamiento del consumo y de los sectores
productivos de los ciudadanos generando plazas de empleos, solvencia y
producciones de articulos de primera necesidad.

En la siguiente tabla se pueden observar los segmentos en los cuales estan
divididos los créditos de la banca privada; se evidencia que el segmento productivo
es el crédito que tiene mayor porcentaje de desembolsos del total de créditos

otorgados por la banca privada a Diciembre del 2015.
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Tabla 1 : Volumen de Credito por segmento (en millones de délares) a
Diciembre 2015

SEGMENTO VOLUMEN EN $ VALOR PORCENTUAL
Segmento Productivo 8.337,66 42,82%
Segmento Comercial 3.462,39 17,78%
Segmento Consumo 4.608,36 23,67%
Segmento Educativo 53,55 0,27%

Segmento Vivienda 632,01 3,25%
Segmento Microcrédito 2.378,80 12,22%
TOTAL 19.472,77

Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Los autores

En el capitulo primero del presente trabajo, analizaremos las distintas teorias
econdémicas del crecimiento econdémico, asi como del sistema financiero y sus
componentes. Ademas destacaremos las funciones e importancia del sistema
financiero en el desarrollo econémico. Abarcaremos también la actividad principal
del sistema financiero y los tipos de créditos que la banca privada ecuatoriana oferta
a sus clientes.

En el capitulo dos, podremos analizar la estructura de la banca en el Ecuador,
asi como las leyes y reformas que lo regulan y que tienen incidencia en el
desempefo de su actividad como intermediarios financieros.

Luego, en el capitulo 3, analizaremos los principales indicadores econémicos y
sociales en el pais y ademas, estableceremos politicas de mejora que podrian
considerarse como aporte para la rapida salida de la recesion.

Finalmente desarrollaremos un modelo economeétrico, en el capitulo 4, en el que
demostraremos la relacién directa entre los créditos productivos de la banca privada,

y el desarrollo econémico del pais.
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Gréfico 1 : Evolucién de créditos y depdsitos en los bancos privados del
Ecuador, perido trimestral Enero 2011 a Julio 2015.
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Banco Central del Ecuador

En el grafico 1 podemos visualizar la relacién que existe entre los depdsitos y
los créditos de la banca privada; ademas se evidencia su incremento del 2011 al
2015. A mayor depdsitos, mayores créditos desembolsados habran.

Por lo que anteriormente se ha expuesto se logra analizar cuan importante es
saber que el estudio de los créditos productivos que otorga la banca privada,
mejoran la economia del pais; sin embargo, con los datos proporcionados por el
Banco Central del Ecuador se implementara un modelo econométrico que lograra
medir la correlacion entre Producto Interno Bruto y los créditos productivos de la
banca privada, dando como resultado una estrategia de mejora para la economia
ecuatoriana, por consiguiente se abriran plazas de empleo con todos los principios

de responsabilidad establecidos por la Constitucion de la Republica del Ecuador.
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ANTECEDENTES

Durante la historia del Ecuador se han presentado varias etapas, de crecimiento
pero principalmente de depresién econdmica. No haber aprovechado los periodos de
auge del desarrollo productivo, fue una de las causas que marco la historia del pais
en el siglo XX y que llevé a uno de los mayores problemas econdémicos en la década
de los noventa y que por consiguiente, afectd de manera sustancial al sector
productivo del Ecuador. Para el afio 1998 el Producto Interno Bruto (PIB), segun
cifras del Banco Central del Ecuador (BCE), fue de $39.175.646 (Miles de Dolares
de 2007 — Constantes), mientras que para el afio 1999 fue de $37.318.961 (Miles de
Délares de 2007 — Constantes), o que representa una variacion anual del -4.7%; la
mayor contraccion de la economia en los ultimos 50 afios. En el pais se vivian
constantes paralizaciones laborales y productivas, acompafadas de cierres de
carreteras, quemas de neumaticos, especulacion, alzas de precios de un momento a
otro, término de gobiernos de forma anticipada, entre otras cosas, que denotaban la
inconformidad del pueblo con el gobierno de turno.

La constante depreciacion de la moneda causaba la variacién de los precios y el
incremento de la inflacion. Para finales del afio 1998, el pais comenzo6 a enfrentar
serios problemas econdmicos, al punto que los economistas de renombre del
momento, no apostaban a que el tipo de cambio subiera mas alla de los 15,000
sucres por doélar americano. Sumado a esto, la falta de regulacion del sistema
financiero del pais, caus6 que los banqueros del momento vieran la forma de “auto-
prestarse” dinero de los clientes a través de la creacion de empresas fantasmas,
incumpliendo asi las resoluciones de la Junta Bancaria, respecto a las vinculaciones
de los accionistas y funcionarios de la alta plana de las instituciones.

Hacia finales del siglo XX el sector financiero, especificamente la banca privada,
gozaba de pésima reputacion y los clientes desconfiaban totalmente del sistema.
Luego, con la llegada de la dolarizacion, la situacién se torné6 mas grave aun para el
sistema financiero del pais. Los bancos no tenian liquidez para poder cubrir sus
obligaciones con los clientes, por lo que iniciaron el proceso de capitalizacion para

poder enfrentar sus problemas. Esta tarea de capitalizacion era casi imposible de
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cumplir, pues sus acciones valian centavos y habia poca o nada de credibilidad en la

banca. Dada esta serie de problemas, muchas instituciones de la banca privada, se

vieron en serios aprietos y tuvieron que cerrar sus puertas, dejando un sistema

financiero con pésima reputacion y sin confianza por parte de los clientes.

Con el paso del tiempo, los ecuatorianos han retomado su fe en la banca, pues

gracias a todas las medidas regulatorias que se tomaron, han vuelto al sector

financiero mas eficiente. Este trabajo se enfocara en la banca privada, pues tiene

una participacion muy importante en la dinamica del aparato productivo del pais y su

principal objetivo es la contribucion al desarrollo econémico y productivo del

Ecuador.

Gréfico 2: Liquidez Total (en millones de ddlares), periodo 2000 — 2015
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Los autores

Este grafico muestra el incremento de la liquidez total del sistema financiero; la

liquidez permite a los bancos otorgar dinero mediante créditos a los demandantes de

recursos. Los bancos privados pagan una tasa pasiva para captar estos recursos y a

su vez lo presta con una tasa activa a los prestatarios. La tasa de crecimiento
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promedio de la liquidez en el periodo del 2000 al 2015, es del 15.30%, segun calculo

realizado por los autores.

Grafico 3: Liquidez Total vs. Volumen de Crédito (en millones de ddlares),
periodo 2008 — 2015.
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Los autores

El grafico 3 muestra la liquidez total y el total de volumen de crédito; se puede
observar que la curva del total de volumen de crédito es bastante sensible, en
relacion a la curva de la liquidez total. Una pequefia disminucion en la liquidez,
representa una disminucién mayor en el volumen de crédito.

En el Ecuador, el sector productivo es considerado uno de los pilares
fundamentales para el crecimiento econémico del pais. El sector productivo, ha
pasado por varias etapas de auge econdmico como: el cacao, el banano, el
camarén, y en este nuevo milenio, la bonanza petrolera. De igual manera el sector
productivo se ha visto bastante afectado en ciertos momentos, por condiciones
climaticas y naturales, que afectaron la produccion de cacao y de camarones, asi

como factores externos como el precio del barril de petroleo.
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Hacia finales de la década de los 90 se asent6 de depresion econdmica, pues
se caracterizé este periodo por las altas tasas de inflacion en consecuencia de la
variacion constante de los precios. Segun el INEC, para el afio 2000, la inflacién
anual llego al 96.10%, que en los dos afios siguientes comenzé a bajar
significativamente.

Con la llegada de la dolarizaciébn, muchos tuvieron que cerrar sus puertas
mientras que otros se volvieron mas fuertes, favoreciéndose con deudas adquiridas
en sucres Yy dolarizandolas, casi desaparecieron. Ademas, la dolarizacion contribuy6
a la inflacién, pues gracias a ella se redujo considerablemente la inflacién y ademas
se mantuvo en un promedio de 3.90% anual del 2004 al 2015, segun estadisticas del
INEC.

El grafico 4 nos muestra la inflacion anual en dos periodos: 1986 — 2000 y 2001
— 2015, de tal forma que se evidencia la fluctuacion de la tasa de variacion anual de
la inflacion en ambos periodos. Como se menciond, la constante variacion de los
precios en los afios 90, dio paso al aumento de la inflacién hasta llegar al punto mas
alto en el afio 2000; posterior a este afo, la inflacibn comenzé a disminuir, como
efecto de la dolarizacion, que ademas ayudo a mantenerla. A partir del afio 2004, la
tasa de variacion anual se encontraba por debajo del 5%, pues la economia del pais
comenzaba a mejorar; para el afio 2008 hubo un repunte del 8.40% anual de
inflacion por la recesién econémica mundial dada por la burbuja econémica de 2008
de los Estados Unidos de América.
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Gréfico 4: Inflacion anual, periodo 1986 — 2000 vs periodo 2001 - 2015
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A partir del nuevo siglo, el sector financiero del pais comenzé a ser mas cauto y
a prever situaciones coyunturales, de tal forma que ajustaron sus necesidades como
captar recursos y otorgar préstamos, de acuerdo al comportamiento de las variables
macroecondémicas.

Las decisiones de ambito politico y econdmico, han tenido influencia directa en
el aparato productivo del pais y es por esto que la tasa de variacion anual del PIB
para el 2015, segun cifras macroeconémicas del BCE, fue de 0.20%, en

contraposicion del 2014 que cerr6 en 4%.

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

La situacion actual del pais, es bastante preocupante, pues la baja del precio del
petréleo, ha abierto una brecha significativa en el presupuesto general del estado,
con lo cual se han visto afectados varios sectores productivos por el no cumplimiento
de los pagos por parte del estado. La falta de circulante, causé la baja en los
depésitos de la banca privada, de tal forma que tomaron una medida de
restricciones de créditos, para mantener la liquidez del sistema. Sin embargo, hoy en
dia, el sistema financiero se encuentra bastante saludable y la banca privada goza
de liquidez, segun datos del BCE, a niveles similares del afio 2014, con lo cual se ha
presentado el nuevo reto, la colocacion del dinero captado en la economia del pais.

Los sectores productivos, las industrias, empresas grandes, medianas y
pequefias, necesitan de dinero para poder cumplir con sus actividades, asi como el
financiamiento de nuevos proyectos y la adquisicion de nuevas maquinarias y
equipos que permitan aumentar su produccion. Dada la liquidez del sistema
financiero y el panorama econémico del pais, es importante resaltar la importancia
de los créditos para el desarrollo econémico, considerando que los ejes principales
para el crecimiento, son los sectores productivos del Ecuador. Por lo antes
mencionado, en estos momentos, el Ecuador necesita inyeccion de capital para

volverse un pais méas productivo y poder salir de la recesion en la cual se encuentra.
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JUSTIFICACION

El presente trabajo, se enfoca en el impacto del crédito productivo en el
crecimiento econdémico del pais. Ademas, pretende demostrar la relacion directa de
los créditos y del desarrollo econémico. A mayores créditos productivos
desembolsados, se generara un mayor crecimiento econémico. Cabe recalcar que
es necesario saber si la banca privada esta cumpliendo su actividad principal de la
intermediacioén financiera y ademas, si estd cumpliendo su funcién de facilitador en
la movilidad del dinero.

En la actualidad, los sectores productivos del pais necesitan de la suficiente
liquidez para poder seguir operando y generando empleo para el pais. El gobierno
de turno, ha tomado medidas que dejan en una posicion complicada al pais, por lo
cual el gobierno entrante deberd proponer nuevas medidas para el desarrollo del
pais. Se espera que este trabajo de investigacién, pueda servir para el

establecimiento de nuevas politicas para la banca privada.

MARCO LEGAL

En el presente trabajo de titulacion se analizara los créditos productivos de la
banca privada. De una forma comparativa se guiara este trabajo en cuanto al marco
legal de la materia, compararemos de forma educativa todos los acuerdos
Constitucionales del Ecuador que seran los mas importantes para tomar en cuenta.
El sistema financiero del Ecuador se ha modificado a lo largo de estos 10 ultimos
afos; en una economia equilibrada el sistema financiero conlleva un rol importante
donde se orienta a que las actividades productivas buscan financiar agentes
econdmicos; en la ilustracion 1 se observa cémo se modifica la Ley del Sistema
Financiero, todos estos cambios se dan a raiz de la crisis de la década de los
noventa. A inicios del afio 2000 en la Superintendencia de Bancos se establece la
Ley General de Instituciones del Sistema Financiero; sin embargo, en 2008 la y
2014.
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llustracién 1: Cambios de Ley Sistema Financiero

Constitucion de la Republica
del Ecuador - Asamblea

Cdodigo Organico Monetario
y Financiero

Ley General de Constituyente . 2014
Instituciones del * Articulo 3
Sistema « 2008 - Objetivo 4
Financiero * Capitulo 4 « "Principios Generales"
» Seccion 6
» 2000 « "Politica monetaria,
* Articulo 1 cambiaria, crediticia y
« Seccioén | financiera"
. “Alcance y ® SeCCién 8
definiciones” * "Sistema financiero"

Fuente: Constitucion de la Republica del Ecuador

Elaboracion: Los autores

En el afio 2008 la Asamblea Nacional ejecutada en Montecristi en el art. 302 y
del 308 - 312 de la Constitucion, en el art 302 de la seccién sexta (Ecuador, 2008)
expresa que: “Las politicas monetaria, crediticia, cambiaria y financiera tendran
como objetivos....... suministrar los medios de pago necesarios para que el sistema
econdémico opere con eficiencia.... establecer niveles de liquidez global que
garanticen adecuados margenes de seguridad financiera”. (p. 145); sin embargo en
los articulos 308 al 312 en la seccion octava referente al Sistema Financiero
(Ecuador, 2008) menciona: “Las actividades financieras son un servicio de orden
publico, y podran ejercerse, previa autorizacion del Estado, de acuerdo con la
ley; tendran la finalidad fundamental de preservar los depositos y atender los
requerimientos de financiamiento............. de los objetivos de desarrollo del

pais.....".(p. 147).
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Por dltimo este marco legal para el 2014 se rige por los Principios Generales del
Cddigo Organico Monetario y Financiero que en el objetivo cuatro
estipula: (Nacional, 2013) “Procurar la sostenibilidad del sistema financiero nacional
y de los regimenes de seguros y valores”. (p. 4).

En la ilustracion 2 se observa la jerarquia de la Constituciéon de la Republica del
Ecuador en el art 425 (Ecuador, 2008) expresa: “El orden jerarquico.......... normas
serda el siguiente: La Constitucion; los tratados y convenios internacionales; las leyes
organicas; las leyes ordinarias; las normas regionales y las ordenanzas distritales;
los decretos y reglamentos; las ordenanzas; los acuerdos y las resoluciones; y los
demas actos y decisiones de los poderes publicos”.(p. 189).

También se analiza la Ley General de las Instituciones Financieras de la
Superintendencia de Bancos con relacion al crédito que estas instituciones prestan,
como se observa en la ilustracion 3, se estudian cuatro secciones con los articulos
relacionados a los créditos que otorga la banca privada; como ya se expreso
anteriormente en este documento los sectores mas comunes son el comercial,

microcrédito, etc.
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llustracion 2: Jerarquia de la Norma Juridica
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Fuente: Constitucion de la Republica del Ecuador-Asamblea Nacional

Elaboraciéon: Los autores
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llustracion 3: Ley General de las Instituciones Financieras
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Elaboracion: Los autores
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Seccién |

En la seccion | de esta ley se analiza la calificacion de riesgo de los activos ante
un crédito productivo haciendo énfasis en el articulo 2; puesto que los riesgos mas
altos se dan por la concesioén de los créditos comerciales. En cuanto al articulo 3 se
establecen los puntos especificos para la respectiva calificacion a la que se rigen los
créeditos.

Seccion Il

En la seccion Il referente a los elementos de calificacion de activos de riesgo
se analiza el articulo 5 donde se detallan en varios puntos pero el que se estudiara
en este trabajo serd el punto uno el de la aplicacién de la cartera de créditos y
contingentes.

Seccion Il

Sin embargo en esta seccion se analizara el articulo seis que la
Superintendencia de Bancos explica cuales son las provisiones maximas y minimas
en las categorias adecuadas con sus respectivos porcentajes.

Seccion V

Por ultimo el estudio del articulo 18 y 19 que implica a todos los créditos

renovados, refinanciados y reestructurados.
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OBJETIVO GENERAL

» Analizar los créditos productivos de la banca privada y su incidencia en
el desarrollo del crecimiento econémico del Ecuador periodo 2008 — 2016.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

» Desarrollar un marco teoérico y estudios empiricos con las respectivas
teorias de créditos productivos y desarrollo econémico.

» Examinar la estructura del sistema financiero del Ecuador, los créditos
productivos y las principales leyes generadas en el pais.

» Analizar los sectores productivos de la economia ecuatoriana y los
principales indicadores econémicos.

» Implementar un modelo econométrico que demostrara la influencia de

los créditos productivos en el desarrollo econémico del Ecuador.

HIPOTESIS PLANTEADAS EN LA INVESTIGACION

Las hipétesis planteadas en el presente trabajo se desarrollan con mayor
intensidad en el dltimo capitulo de este documento, las hipo6tesis se describiran a
continuacion:

Hipotesis nula:

HO: Los créditos productivos de la banca privada no tienen incidencia en el
desarrollo econémico del Ecuador.

Hipotesis alternativa:

H1: Los créditos productivos de la banca privada tienen incidencia en el

desarrollo econédmico del Ecuador.
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METODOLOGIA DE INVESTIGACION

En el presente trabajo la metodologia a usar es de tipo correlacional y
descriptivo de corte transversal, en las cuales se utilizaran herramientas
economeétricas para poder realizar el andlisis de los créditos productivos de la banca
privada y su relacion con el Producto Interno Bruto (PIB) periodo 2008-2015.
Ademas, se lograra revisar la evolucion del crédito en los sectores productivos del
pais.

Los datos que se usaran seran extraidos de la pagina del Banco Central del
Ecuador. También, se utilizara la observacion, porgue se debe tener en cuenta los
indicadores sociales y econdmicos que enfrenta el Ecuador como es el desempleo,
la tasa de inflacion, indice de desarrollo humano, etc.

Cabe acotar que este estudio es de enfoque cuantitativa, donde se utilizaran
herramientas estadisticas y econométricas, con el Unico fin de confirmar si las
hipotesis planteadas son confiables. La informacion oficial publicada por entidades
del Ecuador como son: Banco Central del Ecuador, el Instituto Nacional de
Estadistica y Censos (INEC), Banco Mundial, Cepal, entre otras instituciones que os
proporcionen la informacién adecuada que seran utilizadas en el presente trabajo de

titulacion.

38



ALCANCE DEL PROYECTO

En el siguiente trabajo iremos desarrollando varios informes, donde lo
plantearemos en diferentes puntos; se desarrollard el marco tedrico que
fundamentara conceptos de crédito, la banca privada y el uso de procesos para el
crecimiento de la economia. Se profundizar4 desde los conceptos mas basicos; y
por ultimo se interpretard los mejores resultados cuantitativos que generen el
estudio.

Como consecuencia se realizara un analisis comparativo mencionando porque
la banca privada es importante para el crecimiento econdmico, ya que si estas
instituciones ayudan a mejorar el PIB a largo plazo estas variaciones de mejora
inciden en el consumo, capital fijo, otros. Asi también en la estructura de la banca
Levine (1997) lo define como una diversificacion del riesgo, moviliza los ahorros,
permite el intercambio de bienes y servicios y facilita la asignacion de recursos en la
economia de la esencia.

Finalmente, se desarrollara un modelo econométrico con el objetivo de
determinar el nivel de relacion entre el Producto Interno Bruto (PIB) y los créditos
del segmento productivo desembolsados por la banca privada del Ecuador, para

confirmar la incidencia del sistema financiero en el desarrollo econémico del pais.
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CAPITULO |

1.Estudio de teorias econOmicas de los créditos productivos,

crecimiento y desarrollo econdémico.

Las finanzas son el estudio de los intercambios entre el presente y el futuro. Se
considera que dentro de los intercambios se crean compromisos, pues la inversion
por medio de deuda o en los mercados de valores, significa renunciar a algo hoy
para ganar algo en el futuro (Hillier, Grinblatt, & Titman, 2012). Por su parte, Gitman
y Zutter (2012) definieron a las finanzas como el arte y la ciencia de administrar el
dinero y argumentaron que las finanzas afectan las decisiones individuales de
cuanto dinero gastar de los ingresos, cuanto ahorrar y como invertir los ahorros. En
el contexto de las empresas, las finanzas también afectan en las decisiones de cémo
incrementar el valor de la firma, en qué proyectos invertir para obtener una utilidad y
en como reinvertir las ganancias de la empresa o distribuirlas entre los
inversionistas.

Martinez (2016) sostuvo que las finanzas son una rama de la economia que
permite administrar el flujo de dinero de las personas y de las empresas. Ademas,
afadié que las finanzas ayudan a entender el comportamiento de los agentes
econoémicos.

Siguiendo a Gitman y Zutter (2012) las finanzas comprenden servicios
financieros y la administracion financiera, ambos de gran importancia ya que por
medio de los servicios se ofrecen productos financieros a los agentes econémicos y

por medio de la administracion se realizan tareas de seguimiento.

1.1. MERCADOS FINANCIEROS

Los intercambios y los compromisos adquiridos, se llevan a cabo dentro de los
mercados financieros, que es el lugar en donde se negocian activos financieros
(Mishkin, 2014; Hillier et al., 2012; Levine, 2004).

Gitman y Zutter (2012) consideraron a los mercados financieros como foros en

los que los ofertantes y demandantes de fondos, realizan transacciones de forma
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directa. Asi mismo, Howells y Bain (2007) definieron al mercado financiero como un
marco organizacional, en el que los instrumentos financieros pueden ser comprados
y vendidos. En estas negociaciones interactian los ahorradores y los inversionistas.
Mishkin (2014) enuncié que los mercados financieros son fundamentales para
promover mayor eficiencia econémica de tal manera que se canalicen los fondos de
guienes no los usan productivamente, para quienes lo hacen.

Los mercados financieros tienen 4 funciones: (a) son fuente de fondos, (b)
generan liquidez, (c) administran el riesgo, (d) son fuente de informacion (Martinez,
2016). Complementariamente, Fabozzi, Modigliani, y Ferri (1996) definieron 3
funciones de los mercados financieros: (a) definir el precio de un activo mediante la
interaccion de compradores y vendedores en un mercado financiero, (b)
proporccionar liquidez mediante un mecanismo que permita al inversionista, vender
un activo financiero y (c) reducir el costo de las transacciones. Por consiguiente,
Martinez (2016) expuso que los precios de mercado de los activos financieros que
se intercambian en los mercados de capital, reflejan toda la informacion disponible y
se ajustan completa y rapidamente a la nueva informacion que se presente.

“‘En los paises donde hay poco dinero para prestar, los comerciantes
emprendedores son largamente retrasados, porgue no pueden pedir el capital sin el
cual la habilidad y el conocimiento son inutiles" (Bagehot 1873, citado en Alfaro,
Chanda, Kalemlin-Ozcan, & Sayek, 2003, p. 2). Segun Martinez y Ramos (2007)
argumentaron que el sistema financiero tiene una alta incidencia en el desarrollo
economico.

Por otra parte, siguiendo a Greenbaum y Thakor (2007) se considera un
mercado financiero eficiente como aquél en el que el precio de cada instrumento, es
igual a su valor econémico verdadero, teniendo en cuenta que el precio contiene
toda la informacién disponible para los inversionistas. Complementariamente, para
Gitman y Zutter (2012) la eficiencia del mercado financiero esta dada por la forma en
la que se asignan los fondos a las opciones mas productivas. Para Mishkin (2014) el
buen funcionamiento de los mercados financieros, es un factor clave en la
produccion de alto crecimiento econémico.

Cuando un agente acumula excedentes monetarios tiene la alternativa de
conservar los recursos en su poder, depositar los recursos en el sistema financiero y
por ultimo, adquirir activos de los mercados financieros (Alvarez, Ortega, Sanchez, &

Herrera, 2004). Por consiguiente, los ahorradores e inversionistas, dependiendo de

41



sus necesidades, llevan a cabo sus operaciones dentro de los mercados de valores
o acudiendo a otras instituciones del sistema financiero, como bancos, cooperativas
de ahorro y crédito, entre otras (Gitman & Zutter, 2012; Hillier et al., 2012; Levine,
2004). Los ahorristas entregan su dinero hoy, a cambio de activos financieros que le

rindan un interés a plazo fijo o a la vista (Hillier et al., 2012).

1.2. EL SISTEMA FINANCIERO

La Superintendencia de Bancos del Ecuador (SBS) define a un sistema
financiero como “el conjunto de instituciones que tienen como objetivo canalizar el
ahorro de las personas, permitiendo el desarrollo de la actividad econdmica,
haciendo que los fondos lleguen desde las personas que tienen recursos monetarios
excedentes hacia las personas que necesitan estos recursos”. De acuerdo con
Horacio y Ramos (2007) “El sistema financiero concentra los recursos de millones de
ahorristas que tienen excedentes de liquidez y canaliza esos recursos hacia
prestatarios que desean llevar a cabo proyectos para los que no cuentan con la
totalidad o con una parte de los recursos.”

Por otro lado, Hillier et al. (2012) indicé que el sistema financiero abarca todas
las instituciones, instrumentos y mercados de valores, que tienen la funcién de
captacion de fondos. Ademas, dependiendo de cada pais, el sistema financiero
puede estar basado en bancos o en mercados de capitales (Bencivenga & Smith,
1991; Levine, 2004; Mishkin, 2014). La diferencia entre los sistemas financieros
basados en bancos o en mercados de capitales, radica en la informacion, misma
gue constituye un riesgo para el ahorrista (Goldsmith, 1959; Alfaro et al.,, 2003;
Bencivenga & Smith, 1991; Levine, 2004). De acuerdo con Alvarez, et al. (2004)
cuando los ahorristas llevan sus fondos al sistema financiero, no es posible tener la
certeza del resultado que obtendran de su decision de inversion. Por consigiuente,
Bencivenga y Smith (1991) sugirieron que la intermediacion financiera se asocia con
la incertidumbre respecto a la devolucion de los ahorros depositados en el sistema
financiero, y ademas, el riesgo de liquidez que tienen las empresas para poder
desarrollar sus actividades. Alvarez, et al. (2004) explico que los agentes, al invertir
en un activo financiero, se enfrentan a riesgos como:

e Riesgo de pérdida: Perder los ahorros depositados en el sistema.
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e Riesgo de oportunidad: La posibilidad de elegir un activo que sea menos

rentable que otro.

¢ Riesgo de liquidez: Riesgo de no encontrar comprador inmediato, cuando se

presenta la necesidad de convertir el activo en liquido en corto plazo.

e Riesgo de inflacién: Variaciones aceleradas e inesperadas en los precios,

ocasionando efectos negativos o positivos en la capacidad de compra y venta.

El sistema financiero tiene como principal tarea la intermediacion financiera, que
comprende la captacion de recursos para luego ser otorgados, mediante créditos, a
los demandantes de dinero (Yigitbas & Cambazoglu, 2014). Esta tarea conlleva a
una serie de labores muy importantes en el desarrollo de su actividad. Para Levine,
Loayza, y Beck (2000) los intermediarios financieros buscan reducir los costos de
investigacion de inversiones potenciales, asi como, controlar y gestionar riesgos,
movilizar ahorros y realizar intercambios.

Todas las instituciones que conforman el sistema financiero, tienen en comdn la
diversificacion del riesgo con su principal complemento, la informacion; ademas, los
intermediarios financieros son miembros de una industria expansiva que
proporcionan una gran variedad de servicios y productos financieros (Greenbaum &
Thakor, 2007).

Dentro del sistema financiero, intervienen varios actores y cada uno cumple
con un rol; entre los actores tenemos: personas, empresas, intermediarios
financieros y el gobierno (Gitman & Zutter, 2012; Hillier et al., 2012). Los
intermediarios financieros son instituciones, en su mayoria bancos, que captan
recursos de las personas y empresas (ahorristas o0 superavitarios), para ser
canalizados a las personas y empresas deficitarias (inversionistas) para sus
inversiones en planta, equipo, investigacion y desarrollo, entre otros (Merton &
Bodie, 1995; Hillier et al., 2012).

Para Martinez (2016) un sistema financiero es considerado eficiente cuando
cumple a cabalidad su funcion de captacion de recursos y la colocacién de los
mismos dentro de le economia. Asi mismo, para la SBS, la eficiencia esta dada por
un ambiente de estabilidad financiera en donde el sistema financiero opera de
manera constante. Ademas, enuncié que la funcién de intermediacion financiera,
mantiene saludable a la economia, generando un clima de confianza entre la

poblacion para poder seguir generando riqueza.
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De acuerdo con Coase (1960) una de las funciones del sistema financiero es
reducir los costos de las transacciones; un sistema financiero eficiente, lleva acabo
las funciones de intermediacion que los actores del sistema financiero no podrian
hacer por si solos, generando asi ahorro en los costos de transaccion e informacion.
Complementariamente, Levine (2004) sugiere que dentro de los mercados existen
fricciones, como los costos de las transacciones y de informacion; los mismos
mercados e intermediarios financieros se encargan de bajar dichos costos a través
del tiempo y la forma en cdmo se resuelven estas fricciones, influyen en las
decisiones de ahorro e inversion que afectan la asignacion de recursos en la
economia y el crecimiento (Bencivenga & Smith, 1991; Carvajal & Zuleta, 1997,
Levine, 2004).

Segun Greenbaum y Thakor (2007) la informacion es un activo importante para
los intermediarios financieros, asi como lo son sus clientes. Para el manejo de la
informacion, se necesitan de grandes cantidades de dinero invertidas en sistemas
gue permitan la facilidad en el manejo de la informacion (Martinez, 2016). Segun
Levine (2004) la mejora en la adquisicion de informacion, alterara la asignacion del
crédito; pues los ahorristas sentiran mas confianza si el dinero que han utilizado para
comprar activos financieros dentro de los mercados, va a ser retornado por las

firmas que adquirieron las obligaciones.

1.2.1. FUNCIONES DEL SISTEMA FINANCIERO

Algunos modelos destacan la ventaja de los sistemas financieros basados en
bancos y otros modelos que destacan la ventaja de los sistemas financieros basados
en mercado de valores (Goldsmith, 1959; Bencivenga & Smith, 1991; Levine, 2004,
Hillier et al., 2012). Sin embargo, en todos estos modelos, el sistema financiero
ofrece servicios reales, pues mejora la informacion y los costos de transaccion
(Bencivenga & Smith, 1991; Levine, 2004). Ademas, Martinez (2016) indico las
finanzas contribuyen al crecimiento econémico y concreta cinco funciones
principales del sistema financiero que alivian los costos de informacion vy
transaccionales y que ademas, como la provision de estas funciones pueden influir

en la asignacion de recursos y crecimiento econdémico (Levine, 2004):
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llustraciédn 4: Funciones del sistema financiero

Funciones del sistema financiero

* Producir informacioén sobre posibles
inversiones y asignar capital.

e Ejercer controles y monitoreos post
instrumentacion de créditos.

e Facilitar la gestion del riesgo.
e Fomentar y movilizar el ahorro.
e Facilitar el intercambio de bienesy servicios.

Fuente: Levine, Finance and Growth: Theory and Evidence (2004).

Elaboracion: Los Autores

1.2.1.1. Producir informacion sobre posibles inversiones y asignar
capital:

Merton y Bodie (1995) argumentaban que hay grandes costos asociados en la
evaluacion de las empresas y las condiciones del mercado, antes de tomar las
decisiones de inversion. El sistema financiero, por medio de la investigacion y
recoleccion de informacion, permite que el capital fluya a las actividades y proyectos
mas rentables; teniendo la informacion adecuada, los sistemas financieros asignaran

de manera mas eficiente los recursos.

1.2.1.2. Ejercer controles y monitoreos post instrumentacion de los
créditos:
El sistema financiero, junto con las entidades que lo conforman, tienen la funcion
de realizar controles posteriores al desembolso, de tal forma que se evidencie que la
inversion realizada, dard frutos. Los gerentes de las empresas, deben de sentirse

comprometidos e incentivados a maximizar el valor de la empresa (Levine, 2004).

1.2.1.3. Facilitar la gestion del riesgo:
El sistema financiero facilita a que los ahorradores diversifiguen su riesgo.
Bencivenga y Smith (1991) sugieren que la intermediacion financiera se asocia con

la incertidumbre respecto a la devolucion de los ahorros depositados en el sistema
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financiero, y ademas, el riesgo de liquidez que tienen las empresas para poder
desarrollar sus actividades; sin embargo por el acceso a los sistemas de
informacion y la reduccion de los costos transaccionales, los intermediarios
financieros permiten reducir la fraccion de sus ahorros mantenidos en forma de
activos liquidos improductivos y evitar las malas asignaciones de capital invertido

debido a las necesidades de liquidez.

1.2.1.4. Fomentar y movilizar el ahorro:

La funcion de movilizacién del ahorro, es una tarea ardua ya que el dinero debe
de ser invertido en proyectos productivos, por medio de los créditos productivos.
Segun la SBS, el sistema financiero se encarga de la captacion de dinero para luego
distribuirlo por medio de créditos en la economia; en este proceso, los bancos
invierten y pagan tasas de intereses pasivas a los ahorristas y lo facilita a los
inversionistas cobrando tasas activas, por lo que se incurren en diversos costos. El
sistema financiero debe de encontrar la mejor combinacién para fijar las tasas
pasivas, dependiendo del panorama econdmico del pais, y luego inyectar los fondos
en el aparato productivo, teniendo en cuenta la evolucion monetaria del sistema, asi
como las provisiones para el dinero inyectado en la economia (Levine, 1998;
Greenbaum & Thakor, 2007; Hillier et al., 2012).

1.2.1.5 Facilitar el intercambio de bienes y servicios:

Adam Smith (1776) en su obra “La Riqueza de las naciones”, propone que la
division del trabajo y la especializaciéon, son los principales factores en la mejora de
la productividad. Con mayor especializacién, las personas tienen mas destrezas
para inventar mejores maquinas y desarrollar mejores procesos de produccién. El
intercambio es justamente lo que genera la espacializacion del trabajo.

El sistema financiero promueve la especializacién, pues es un sector de la
economia que invierte constantemente en la mejora e innovacion tecnoldgica, para
de esta manera, reducir los costos de las transacciones y el manejo de la
informacion.

De acuerdo con Levine (2004), “Los hombres son mucho mas propensos a
descubrir métodos mas faciles para alcanzar cualquier objeto, cuando toda la
atencion de sus mentes esta dirigida hacia ese unico objeto, que cuando se disipa

entre una gran variedad de cosas” (p. 880).
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1.3. EL SISTEMA BANCARIO

El sistema bancario forma parte del sistema financiero y se diferencia de los
mercados de valores por la prestacion de diversos servicios financieros (Goldsmith,
1959; Hillier et al., 2012; Alfaro et al., 2003; Bencivenga & Smith, 1991). Dentro de
los mercados de valores se negocian activos financieros tales como acciones o
bonos, y es una de las formas por las cuales las empresas pueden adquirir fondos.
Por otra parte, las empresas también pueden adquirir liquidez por medio de distintos
tipos de contratos y productos que ofrece el sistema bancario (Gitman & Zultter,
2012).

Para Levine (2004) los mercados de valores tienen informacion publica externa
de las empresas, a diferencia del sistema bancario que realiza un analisis
exhaustivo, antes de otorgarles lineas de crédito (crédito productivo), y que podrian
tener acceso a informacion interna. El sistema bancario tiene la capacidad para
seqguir de cerca el desenvolvimiento de las firmas posterior al desembolso de las
operaciones de crédito, y que segun los resultados obtenidos, podria incentivar al
desarrollo de nuevos proyectos de mayor rendimiento por medio de financiamiento
de la expansion industrial.

Goldsmith (1959) sostuvo que el sistema bancario ejerce su influencia sobre
el crecimiento de la economia a través de la cantidad de ahorro que se pone a
disposicion de los intermediarios financieros y la forma en como lo distribuyen en la
economia. Ademas, destacd que el proceso de ahorro probablemente se puede

describir mejor como la financiacion de la formacion de capital.

1.4. LA INTERMEDIACION FINANCIERA

Bencivenga y Smith (1991) indicaron que el grado de intermediacion financiera
en una economia es un determinante importante para la tasa de crecimiento real,
pues de acuerdo a la medida en que los intermediarios financieros tienden a
promover la inversion de capital, tambien tendera a elevar las tasas de crecimiento
de la economia. Los bancos aceptan depdsitos y prestan el dinero a un gran niumero

de agentes, considerando que la demanda de retiro de los fondos del sistema, es
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bastante predecible y que ademas, los bancos mantienen reservas liquidas contra la
demanda de retiro previsible (Bencivenga & Smith, 1991; Hillier et al., 2012).

La Superintendencia de Bancos, defini6 como intermediario, al ente que actlda
de manera habitual en el mercado financiero, receptando recursos con el objeto de
utilizarlos total o parcialmente en operaciones de crédito e inversion. En particular, al
proporcionar liquidez, los bancos permiten a los ahorradores mantener depdsitos
bancarios en lugar de activos liquidos improductivos (Bencivenga & Smith, 1991).
Resumiendo, la intermediacién financiera permite a una economia reducir la fraccion
de sus ahorros mantenidos en forma de activos liquidos improductivos y evitar las
malas asignaciones de capital invertido debido a las necesidades de liquidez
(Bencivenga & Smith, 1991; Alvarez, et al., 2004).

Por otra parte Mishkin (2014) enuncié que los intermediarios financieros son los
encargados de hacer que los mercados financieros funcionen, pues sin ellos, los
mercados financieros no serian capaces de mover los fondos de los ahorristas hacia
los deficitarios de dinero con proyectos de inversion. Concluye que los intermediarios
financieros tienen un papel crucial en la economia.

Los intermediarios financieros, son entes del sistema financiero que captan
recursos de los superavitarios o ahorradores, para luego canalizar estos fondos,
mediante créditos para los deficitarios o inversionistas para el desarrollo de sus
proyectos. Siguiendo a Greenbaum y Thakor (2007) los intermediarios financieros
son entidades que intermedian entre proveedores y usuarios del capital financiero.
De acuerdo con el Banco Pacifico, el principio del funcionamiento de los
intermediarios financieros, radica en garantizar la liquidez, la rentabilidad y la
solvencia.

La intermediacion financiera reduce sustancialmente los costos de transaccion,
debido a que el gran tamafo del sistema financiero, le permite aprovechar las
economias de escala (Levine, 1998; Mishkin, 2014). Los costos de transaccion
surgen en el proceso de comunicacion entre los actores del sistema financiero, y en
el proceso de la transferencia del dinero, que tiene que ver con el analisis y la
administracion de la informacién (Martinez & Ramos, 2007). Levine (1998)
argumento el aprovechamiento de los intermediarios financieros de las economias
de escala, las cuales surgen cuando el costo unitario disminuye por el volimen
producido, en presencia de costos fijjos que no varian independientemente del

volimen de produccién (Martinez & Ramos, 2007). Ademas, la intermediacion
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financiera les ofrece a los agentes el retorno totalmente cubierto del riesgo y la
cobertura del riesgo de que el retorno sistematico caiga por debajo de las tasas de

rentabilidad libre de riesgo (Carvajal & Zuleta, 1997).

1.5. EL CREDITO

Como se menciond anteriormente, las personas pueden acceder a fuentes de
financiamiento mediante la emision de instrumentos de deuda o la emision de
participaciones o acciones (Bencivenga & Smith, 1991; Levine, 2004; Mishkin, 2014).
La SBS define al crédito como: “El uso de un capital ajeno por un tiempo
determinado a cambio del pago de una cantidad de dinero que se conoce como
interés”. Complementariamente, Pefia (2012) enuncié que el crédito es un activo de
riesgo mediante el cual, los intermediarios financieros, proveen o se comprometen a
entregar fondos a denominado cliente.

Los créditos, son instrumentos para la emision de deuda y se consideran
operaciones financieras, en las que intervienen un acreedor y un deudor (Gitman &
Zutter, 2012). El deudor paga cantidades monetarias fijas a intervalos de tiempo
fijados con el tenedor o acreedor de la deuda. Un instrumento de deuda puede ser
emitido a corto plazo, si su vencimiento es menor a un afio, o a largo plazo, si su
vencimiento es superior a un afo (Gitman & Zutter, 2012; Mishkin, 2014).

Las personas, las empresas, corporaciones, entre otros, demandan créditos
para poder financiar distintos proyectos, ya sean de consumo o de inversién. Los
créditos aportan con la inyeccién de dinero en el aparato productivo y de esta forma
el capital entra en un ciclo que beneficia al desarrollo econémico del pais.

Por otra parte Pefia (2012), define al crédito como “un activo de riesgo
mediante el cual la institucion financiera, asumiendo el riesgo de su recuperacion,
provee o se compromete a entregar fondos a préstamo u otros

bienes a un determinado cliente, o garantiza frente a terceros el cumplimiento de
obligaciones contraidas por este”.

El crédito es significado de confianza por parte de los ahorradores para
depositar sus fondos en el sistema financiero. La asignacion de los créditos,

depende del nivel de liquidez que tenga el sistema (Yigitbas & Cambazoglu, 2014).
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1.5.1. Tipos de Crédito
De acuerdo a la normativa legal actual de la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera, define los tipos de crédito segun segmentos establecidos:
llustracién 5: Segmentos de crédito

Segmento Productivo Segmento Comercial

Segmento Consumo

*Consumo Minorista
eConsumo Ordinario
*Consumo Prioritario

*Productivo Corporativo sComercial Ordinario

*Productivo Empresarial sComercial Prioriario Corporativo

*Productivo PYMES sComercial Prioritario Empresarial
sComercial Prioritario Pymes

Segmento Microcrédito

Segmento Educativo Segmento Vivienda

sMicrocrédito Minorista

eMicrocrédito Acumulacién
Simple

eMicrocrédito Acumulacion
Ampliada

*Educativo sInmobiliario
#Vivienda de interés publico

Fuente: Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera

Elaboracion: Los Autores

Segmento productivo: Segun la Junta de Regulacion Monetaria Financiera,
son créditos destinados a plazos superiores a un afio, para el financiamiento de
proyectos productivos cuyo monto, en al menos el 90%, sea destinado para la
adquisicion de bienes de capital, terrenos, construccion de infraestructura y compra
de derechos de propiedad industrial. Se exceptia la adquisicién de franquicias,
marcas, pagos de regalias, licencias y la compra de vehiculos de combustion fosil.

Segmento comercial: Segun la Junta de Regulacion Monetaria Financiera, son
créditos destinados a personas naturales obligadas a llevar contabilidad o a
personas juridicas que registren ventas anuales superiores a USD 100,000.00,
destinado a la adquisicion o comercializacion de vehiculos livianos de combustible
fésil, incluyendo los que son para fines productivos y comerciales y para la
adquisicion de bienes y servicios para actividades productivas y comerciales.

Segmento consumo: Segun la Junta de Regulacién Monetaria Financiera, son
créditos destinados a personas naturales destinados para operaciones de consumo
tales como: adquisicién de vehiculos livianos de combustible fosil, compra de bienes,
servicios 0 gastos que no estén relacionados con actividades comerciales o

productivas.
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Segmento educativo: Segun la Junta de Regulacién Monetaria Financiera, son
créditos otorgados para la formacion y capacitacion profesional o técnica.

Segmento vivienda: Segun la Junta de Regulacion Monetaria Financiera, son
créditos otorgados con garantia hipotecaria a personas naturales para la
construccion, reparacion, remodelacion y mejora de inmuebles propios o para la
adquisicion de terrenos destinados a la construccion de vivienda propia.

Segmento microcrédito: Segun la Junta de Regulacidon Monetaria Financiera,
son créditos otorgados a personas naturales o juridicas que tengan niveles de
ventas inferiores o iguales a los $100,000.00, destinados a financiar actividades de

produccion y/o comercializacion.

1.6. El CRECIMIENTO ECONOMICO

Cuando se piensa en crecimiento, se piensa en un como evoluciona algo; pero
al mencionar crecimiento econémico, principalmente si es de un pais, se considera
de forma inmediata el Producto Interno Bruto (PIB); sin embargo existen otras
variables como el trabajo, capital, produccion, industria, etc., estas variables poseen
un rol de gran importancia; segun Doepke, Lehnert y Sellgren (1999) expresaron que
el crecimiento econdmico se da por: “relacionar la produccién total de un pais con
los insumos agregados en los factores de produccion; para que la economia crezca
también hay que tomar en cuenta el PIB per capita (por persona)” (p. 105).

Para Parkin (2004) “el crecimiento econdmico aumenta el estilo de vida de la
sociedad” (p. 38). Sin embargo, a pesar que existen varias teorias que fundamentan
el crecimiento econdmico, no existe un modelo exacto que explique a que se debe o
como se genera el crecimiento econdmico factible para el desarrollo del pais; por
esa razon se analizan varios modelos de crecimientos tanto exdégenos como
endogenos.

En el presente trabajo se hard un preambulo con la teoria econémica que se
ajusta a la realidad del Ecuador, pues en la mayoria de estudios se analiza el
crecimiento y desarrollo de un pais mediante la medicion del incremento del
Producto Interno Bruto (PIB). Sin embargo, Velastegui (2007) expresé que: “Los
procesos de desarrollo y crecimiento econémico contemplan un largo camino

gue implica transformaciones econdémicas y politicas en un pais. Este crecimiento
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econdémico se puede dar de muchas formas y una de ellas es a través del sector

externo de la economia” (p. 3).

1.6.1. TEORIAS DEL CRECIMIENTO EXOGENO
Las teorias del neoclasismo también llamada crecimiento exégeno aparecen en
1950; éstas teorias son una mezcla de variables como: capital, mano de obra,
tecnologia siendo de gran influencia para el crecimiento econémico de un pais, entre
ellas tenemos: modelo neoclasico, modelo de koopmans-cass-ramsey, modelo de

Keynes.

1.6.1.1. MODELO NEOCLASICO

El modelo neoclasico que usaremos es macroecondémico y es el planteado
independiente por Solow y Swan (1959) que es una explicacion del modelo de
Harrod y Domar en 1929. Para Solow el crecimiento econdmico de un pais se da
analizando el supuesto donde un pais posee una “economia cerrada”; el pais no
realiza ningln tipo de transacciones ni convenios internacionales es decir cero
importaciones y exportaciones, este modelo en 1987 gand el premio Nobel de
Economia. Este modelo de Solow y Swan (1956) parte de tres supuestos:

a) Funcion de Produccion
b) Crecimiento de la Poblacién
c) Evolucion del capital y el ahorro.
El crecimiento se resume en dos variables importantes para el desarrollo de la
economia, que son el capital y el trabajo representandolo con la siguiente funcién:
Yt = F(Kt, Lt).
Donde:
Yt = Produccion o Renta
Kt = Capital
Lt = trabajo

Esta es una funcion basica ya que Solow expresa que la tasa de ahorro influye
de manera importante; ya que este ahorro a largo plazo corresponde a una inversion
para la sociedad, a esta funcion se la denomina como una “funcién de produccién o

la funcion de Cobb.Douglas”. Para (Bellod, 2012) “La funcion de produccién es, sin
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lugar a dudas, uno de los conceptos mas relevantes en la formacion de los
economistas y algunos autores consideran que se trata del “meollo” de la economia

neoclasica” (p. 2).

1.6.1.2. MODELO DE KOOPMANS-CASS-RAMSEY

El modelo de Ramsey-Cass-Koopmans, tiene sus raices en tres matematicos
gue modifican el modelo inicial neoclasico de Solow respecto al ahorro constante; en
este modelo el ahorro serd medido de acuerdo con las decisiones del consumo de
los hogares. Segun Garcia y Asiain (2012) “una interesante diferencia entre
Ramsey, Cass y Koopmans es como tratan la relacion del agente econdémico y
la utilidad futura. El agente obtiene utilidad por medio del consumo ya sea lo
haga hoy o en algin momento posterior cualquiera” (p. 2). Este modelo
presenta los siguientes supuestos planteados en el texto de (Antufiez, 2010):

Supuestos del modelo

a) Existe una funcion neoclésica agregada de buen comportamiento.

b) Las familias son consumidoras y productoras.

c¢) Existe una funcion de utilidad de los individuos, que depende del consumo por

trabajador.

Garcia y Asiain (2012) expone: “Ramsey supone que la funcion de utilidad esta
acota dado que el agente econdmico se encontrara en algin punto cualquiera y a
partir de alli elegird la trayectoria de consumo/inversion que maximice sus
decisiones a lo largo del tiempo” (p. 2). “Cass y Koopmans en cambio suponen que
los agentes econdmicos pueden de algun modo “descontar” ese consumo futuro por
una tasa de valoracion subjetiva y de este modo logran acotar a la trayectoria de la

funcion utilidad a un problema finito” (p. 2)

1.6.1.3. MODELO DE RAMSEY CON ENFOQUE FINANCIERO

El modelo de Ramsey es un modelo de crecimiento econémico pero enfocarlo
en el sistema financiero, es un gran enigma por resolver; cabe mencionar que
Pussetto (2008) expreso: “El sistema financiero de un pais tiene un rol importante
dada su funcion de reducir las ineficiencias derivadas de la existencia de costos de

informacion y costos de transaccion entre los agentes econdmicos” (p. 2); sin
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embargo (Pagano, 1993) expresa: “En el crecimiento tradicional y la intermediacion
financiera podria relacionarse con el nivel del capital, por trabajador o al nivel de
productividad, pero no a sus respectivas las tasas de crecimiento” (p. 1)

Al analizar el modelo neoclasico de Ramsey con las variables capital y trabajo,
se busca que las sociedades generen utilidades y crecimiento por si sola; por ende,
el uso de un sistema financiero no seria de gran aporte para lograr una economia
estable y desarrollada. Sin embargo, Pagano (1993) expone que: “la mayoria de los
modelos el grado de desarrollo financiero se suponen exdgenas... la intermediacion
financiera afecta el crecimiento.... las politicas publicas también pueden afectar el

desarrollo financiero de manera mas selectiva” (p. 7)

1.6.1.4. MODELO DE KEYNES

En el modelo de Keynes el crecimiento econdmico se ve influenciado por
algunas variables como el empleo, la tasa de interés y el capital, ésta teoria
planteada es el preambulo como consecuencia a la crisis que enfrentd los Estados
Unidos de Norteamérica en 1929, ya que en una fabrica de cada 10 empleados 8
estaban desempleados fue una de las peores crisis con una tasa de desempleo de
alrededor 3.5%; donde Keynes escribe “Gran Depresion”.

Para John Keynes las variables empleo y capital no son tan relevantes sin las
variaciones de la demanda agregada, en un modelo keynesiano la intervencion del
estado con politicas monetarias es de gran ayuda para lograr una estabilidad
econdémica. Por su lado, Palley (2005) reduce la teoria de Keynes en que: “los
salarios nominales mas bajos conducirian a precios mas bajos, incrementando, de
ese modo, el valor real de la tenencia de dinero que a su vez estimularia los gastos
de consumo” (p. 141)

TABLA 2 : Componentes de la demanda agregada
Demanda agregada
Gastos de Consumo Privado
Demanda de Inversion
El Gasto del estado
Exportaciones Netas

Fuente: Andlisis macroecondémico-Modelo Keynesiano

Elaboracion: Los autores
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1.6.1.4.1. EL AHORRO EN EL MODELO DE CRECIMIENTO

Como se explicé el modelo de Solow acumula el ahorro para futuro, en cambio
el modelo de Keynes parte del consumo agregado; plateando la siguiente funcién:

Y=C+I

C=(@1-s)Y,

Lo que resulta que | = sY. Para que exista un crecimiento econémico para
Keynes es importante incluir una politica monetaria mixta (intervencion del estado)

gue ayudara a impulsar el crecimiento de esta economia. (Lorente, 2004, pag. 7)

1.6.2. TEORIAS DEL CRECIMIENTO ENDOGENO

Las teorias enfocadas en el crecimiento endégeno argumentan que lo mas
importante es la inversion en el trabajo ya que para los estudiosos como Romer
(1986), Lucas (1988) y Barro (1991) argumentan que el trabajo humano es la Gnica
fuente para lograr una productividad; también existen cuatro factores que influyen en
el crecimiento enddgeno y son: a) capital fisico, b) infraestructura c) investigacion y

desarrollo y e) capital humano.

1.6.2.1. MODELO DE ROMER

En el modelo de Romer se hace un andlisis a lo establecido por Arrow (1962) en
el articulo Learning by doing, donde la produccién y la inversion son los factores que
influyen al crecimiento productivo. Este modelo plantea que los rendimientos sean
crecientes. El modelo de Romer (1986) expreso: “el crecimiento de una economia se
da por el factor capital fisico; con rendimientos son constantes a escala” (p. 1003);
también expresa: “que la investigacion y desarrollo debe ser considerado como un
rendimiento creciente”. La funcion en la que se centra este modelo es:

Yj=F (kj, K*Lj)

Donde:

Lj= variable constante

kj = variable constante

K = muestra la productividad
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1.6.2.2. MODELO DE LUCAS

Robert Lucas (1988) enfoco su estudio del crecimiento econémico enddégeno en
el factor capital humano (trabajo). Destinobles (2007) expresé: “Segun Lucas, la
tecnologia es un bien publico accesible de manera idéntica a todas las naciones,
ademas, no puede explicar las diferencias internacionales de nivel y de la tasa de
crecimiento del ingreso. En cambio, el capital humano es incorporado a los
individuos y por su naturaleza es apropiable” (p. 67); cabe recalcar que Lucas
proponia que las externalidades resultantes del crecimiento econémico, para lograr
esto se presenta la siguiente funcion:

Ye=AKS LYk

Donde:

Y = producto

A = tecnologia

K = stock de capital fisico

L = trabajo

k"= es la externalidad

n = cualquier factor

Gaviria (2007) expresa que: “En estos modelos enddgenos, la acumulacion de
capital humano surge frecuentemente, como una caracteristica esencial del

crecimiento y el desarrollo econémico” (p. 54).

llustracion 6: Supuestos del Modelo de Lucas; sobre la produccion

Supuestos

» Existen dos sectores
» Factores capital fisicoy humano.
» El stock de capital humano genere externalidad

Fuente: Benavides, Theory of Endogenous Growth: Political Economy and
Mathematical Economy (1997).

Elaboraciéon: Los autores
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1.6.2.3. MODELO DE BARRO

El modelo de Barro (1990) es un modelo de crecimiento a largo plazo,
Destinobles (2007) expresa que: “el modelo de Barro recalca que las infraestructuras
facilitan la circulacion de informacion, de bienes y de personas. El impuesto (que es
destinado para financiar esas inversiones) juega un papel positivo sobre el
crecimiento” (p. 8).

Barro (1990) expreso: “hacer la distincion entre capital privado y capital publico”;
también supone: “que hay rendimientos constantes a escala, que la produccién por
trabajador (y) es funcion de (@), del capital privado per capita (k) y del capital publico
per capita (kG)” (p. 105).

1.6.3. TEORIAS CLASICAS DEL CRECIMIENTO ECONOMICO

Para los economistas clasicos resolver el gran enigma del crecimiento
economico fue planteada por Adam Smith y desarrollada por Thomas Malthus.

Adam Smith (1776) expresdé que la mayoria de las sociedades pueden
mantenerse por si sola; es decir una economia funciona sin necesidad de la
intervencion del estado. Smith en su libro “la riqueza de las naciones” analiza a la
economia de forma politica; también este libro por el propio autor fue denominado
como un “sistema mercantil”’, el unico fin de la creacion de este libro es “procurar
enriguecer tanto al soberano como a la poblaciéon”.

Rincén y Torres (2013) expresaron que: “los individuos son capaces por Si
mismos de dar respuesta de forma acertada al qué, al como y para quién producir”
(p- 3)

Para Thomas Malthus las variables ahorro e inversién son de gran aporte de
rendimientos decrecientes; por ello, Malthus establece que las sociedades utilizan
sus ingresos para ahorrar, dando como consecuencia que los niveles de consumo

se posesiona por debajo de lo normal.

1.7. El DESARROLLO ECONOMICO

Cuando se menciona el desarrollo econémico, se imagina que es crecimiento;

sin embargo, el crecimiento econémico se basa en el analisis del per cépita o el
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Producto Interno Bruto (PIB). Para Alvarez y Alonzo (2005) el crecimiento econémico
es: “un concepto que ha adquirido un valor cualitativo, dejando en un segundo plano
el concepto de crecimiento. El desarrollo se basa en el empleo del capital humano,
en la explotacion sostenible de los recursos endogenos y en el respeto al medio” (p.
3).

Por otra parte, para Castillo (2011) el desarrollo econémico se define como: “el
proceso en virtud del cual la renta real per capita de un pais aumenta durante un
largo periodo de tiempo”. El desarrollo econémico se concentra en: a) introduccion
de un producto nuevo o de calidad nueva, b) Introducciéon de un nuevo método de
produccion, c¢) creacion de un nuevo mercado y d) conquista de una nueva fuente de
oferta de materias primas.

llustracién 7: Teorias y Cuestiones en el desarrollo econdmico.

+ Modernizacién

» Dependencia

« Sistemas Mundiales
« Globalizacion

+ Complejidad

+ Corregir problemas Del Bienestar
Fuente: Reyes, Teorias de desarrollo econémico y social: articulacién con el
planteamiento de desarrollo humano (2009)

Elaboracion: Los Autores

Como se observa en la ilustracion 7 existen cuatro teorias que fomentan el
desarrollo de la economia, aqui es donde intervienen leyes de importaciones y
exportaciones; la modernizacion donde la sociedad es mas educada, mas
productiva; la dependencia reconoce al sector industrial para mejorar los niveles de
desarrollo de un pais; los sistemas mundiales referentes a la investigacion,
tecnologia y produccion; por ultimo la globalizacién se centra en las transacciones

econdmicas con caracteristicas a la de los sistemas mundiales.
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1.8. PRODUCTO INTERNO BRUTO (PIB)

El Producto Interno Bruto para D’Alisa, Demaria, & Kallis (2015), es: “un
indicador de la actividad econdémica. Mide el valor total de todos los bienes y
servicios finales que se producen recientemente dentro de las fronteras de un pais a
lo largo de un afo.” Siguiendo a Fonseca (2012), el PIB es la principal variable
econOmica que demuestra implicitamente el crecimiento y desarrollo de la economia
y lo define como el valor de los bienes y servicios generados por los agentes
econdmicos durante un periodo determinado.

El Producto Interno Bruto, es cuantificado por el BCE de dos maneras: miles
de dolares corrientes y miles de dolares 2007 — constantes. La diferencia radica en
que los miles de dolares corrientes, consideran a la inflacién, mientras que los miles
de dolares constantes no consideran la inflacion, de tal forma que son valores reales

y que seran los considerados para el efecto del presente estudio.

1.9. CONCEPTOS ESTADISTICOS
1.9.1. AUTOCORRELACION

Para Quispe (2010) la autocorrelacion es la relacion que se da entre las
variables perturbadoras(u), contraviniendo uno de los supuestos para estimar el
modelo a partir de la independencia que deberia existir entre estas variables. Este
problema se presenta fundamentalmente cuando se realizan estudios econométricos
de series historicas. En este caso, en cada periodo, las variables independientes
deberian ser las Unicas que expliquen el modelo, y no lo que halla sucedido periodos
anteriores. Es decir, ni los fendmenos ocurridos anteriormente, o la tendencia o ciclo
de la variable deberia afectar, en dicho periodo el comportamiento de la variable

dependiente (p. 1).

1.9.2. COEFICIENTE DE CORRELACION

Segun Diaz y Fernandez (2002) la correlacion es el método de analisis
adecuado cuando se precisa conocer la posible relacion entre dos variables de este
tipo. Asi el grado de asociacion entre dos variables numéricas puede cuantificarse

mediante el calculo de un coeficiente de correlacion (p. 1).
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Vila, Sedano, Lopez y Juan (2010) indican si existe o no algun tipo de relacion

entre dos variables aleatorias (p. 1).

1.9.3. REGRESION LINEAL SIMPLE

Wayne (1993) indicO que para el modelo de regresion lineal simple son
importantes dos variables, X y Y. A la variable X se le conoce por general como
variable independiente, ya que con frecuencia se encuentra bajo el control del
investigador; es decir, los valores de X pueden ser seleccionados por el investigador
para obtener uno o mas valores de Y, en correspondencia con los de X. Por
consiguiente, a la otra variable, Y, se le conoce como variable dependiente, y se
habla de regresion de Y sobre X. Los siguientes puntos son las suposiciones que
fundamentan el modelo de regresi6n lineal simple (p. 402).

Uriel (2013) explica que el modelo de regresion lineal se puede presentar como
un modelo de regresion poblacional y la regresion muestral. En la regresion
poblacional se la representa con:

Y =B+ BX+

En primer lugar, en el modelo hay tres tipos de variables: Y, X y 4 .En este
modelo el Unico un factor explicito para explicary es x. El resto de los factores
que afectan a y estan recogidos en .

La muestral con la siguiente formula:

Yi=B1+ B2Xi
Donde la Y es un valor ajustado para Y con X=Xi. En la FRM el beta son

estimadores de los parametros.

1.9.4. COEFICIENTE DE DETERMINACION

Martinez (2005) argumenté que si establecemos la hipotesis de que la mejor
forma de describir la relacion entre X e Y es:

Yi— Bt Ba2Xi + Wi
mediante una linea recta, esto es: el problema inmediato que surge es el obtener los
valores numéricos de los pardmetros bl y b2, que determinan la ecuacién lineal

concreta que expresa la relacion de Y con X:
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Yi = Bu+ B2Xi = by + boX;
Un R2 igual a 1 significa un ajuste lineal perfecto, ya que STC=SEC, esto es,
la variacion total de la variable Y es explicada por el modelo de regresion. El valor
cero indica la no representatividad del modelo lineal, ya que SEC = 0, lo que supone

gue el modelo no explica nada de la variacion total de la variable Y (p.p. 320-321).

1.9.5. ERROR ESTANDAR DE ESTIMACION

Este error estandar de la estimacion, representa una medida de variacion en
torno a la recta ajustada de regresion y se mide en unidades de la variable Y. la
interpretacion del error estandar de la estimacion es analogo al de la desviacion
estandar. Asi como la desviacién estdndar mide la variabilidad en torno a la media
aritmética, el error estandar de la estimacion lo hace en torno a la recta ajustada de

regresion.

1.9.6. ANOVA
Conjunto de situaciones experimentales y procedimientos estadisticos para el
analisis de respuestas cuantitativas de unidades experimentales
El ANOVA unidireccional (andlisis de varianza) es una técnica que generaliza la
prueba t de dos muestras a tres 0 mas muestras. Se prueban las hipoétesis
(planteadas aqui para k = 6 muestras) sobre las medias de poblacién pyj: HO: p 1 =
M2=p3=p4=pu5=p6H1:Notodas las p j son iguales (j = 1: 6) La prueba se

basa en los medios de muestra observados X .

1.10. COEFICIENTE DE GINI
El coeficiente de Gini también conocido como el indice de Gini fue desarrollada
por el socidlogo Corrado Gini este coeficiente una herramienta estadistica de
dispersion donde se puede medir las desigualdades de la renta o de la riqueza de
una nacion, para realizar un analisis eficiente de los resultado obtenidos estos deben
mantenerse entre O y 1.

Este coeficiente se lo representa con la siguiente férmula:
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Donde:
n= ndmero de observaciones

yi= es el valor de la muestra

1.11. TASA DE INTERES

La tasa de interés segun Mill (1848) plantea: “El tipo de interés sera aquel que
iguale la demanda de préstamos con su oferta. Serd aquel al cual lo que cierto
namero de personas desean tomar prestado es igual a lo que otras desean
presta”.(p. 547); sin embargo Ortiz (2001) expresé: “que la tasa de interés es un
rendimiento porcentual que el deudor debe pagar durante un periodo de tiempo, al
gue rinde cualquier forma de capital monetario en un mercado competitivo exento de
riesgo”.

Para Saint-hilaire (2008) expres6 que: “la tasa de interés se llegar a expresar
como una compensacion que el duefio de cierto dinero recibe por parte de quien usa

esos fondos”
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CAPITULO I

2.Estructura del sistema financiero del Ecuador, de los créditos

productivos y sus principales leyes.

El sistema financiero del Ecuador tiene una gran participacion dentro de la
economia del pais; este sistema se compone de instituciones publicas y privadas
gue tienen como actividad principal la intermediacion financiera y que a su vez
brindan servicios para facilitar el acceso al financiamiento, ahorro e inversion a los
ciudadanos. Ademas facilita la asignacion de recursos para el desarrollo econémico
y productivo del pais, captando el exceso de liquidez de sus clientes y otorgandolo a
los demandantes de dinero para el financiamiento de operaciones de consumo y
productivas. Las instituciones financieras actuan dentro de un marco legal que
regula su actividad, siendo la Superintendencia de Bancos y Seguros el ente
controlador. Como se muestra en la ilustracion 8 en Ecuador existen 27 entidades

privadas, 8 publicas y 42 cooperativas de ahorro y crédito.

llustracion 8: Entidades Financieras del Ecuador.

27 ENTIDADES PRIVADAS

8 ENTIDADES PUBLICAS
42 COOPERATIVAS DE AHORRO Y CREDITO

Fuente: Superintendencia de Bancos.

Elaboracion: Los Autores.

De acuerdo al Cddigo Organico Monetario y Financiero del Ecuador, una
actividad financiera es el conjunto de operaciones y servicios que se efectian entre
oferentes y demandantes para la circulacion del dinero y realizar la intermediacion
financiera. El sistema financiero nacional estd integrado por el sector financiero
publico, el sector financiero privado y el sector financiero popular y solidario, que a

su vez tienen la siguiente subdivision como se observa en la ilustracion 9:
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lustracién 9: Estructura del sistema financiero nacional.

SECTOR FINANCIERO e BANCOS
PUBLICO e CORPORACIONES
e BANCOS MULTIPLES Y
ESPECIALIZADOS

SECTOR FINANCIERO
e SERVICIOS FINANCIEROS

PRIVADO
e SERVICIOS AUXILIARES DEL SISTEMA
FINANCIERO
e COOPERATIVAS DE AHORRO Y
CREDITO
SECTOR FINANCIERO e CAJAS CENTRALES

POPULAR Y SOLIDARIO o ENTIDADES ASOCIATIVAS

e SERVICIOS AUXILIARES DEL SISTEMA
FINANCIERO

Fuente: Codigo organico monetario y financiero del ecuador.

Elaboracion: Los Autores.

Sector financiero publico

Conformado por bancos y corporaciones publicas como el Banco del Estado,
Banco Nacional del Fomento, la Corporacién Financiera Nacional, entre otros. El
sector financiero publico lo regula la Superintendencia de Bancos.
Sector financiero privado

Segun el coédigo monetario y financiero, el sector financiero privado se divide en:
bancos mudltiples y especializados, servicios financieros y servicios auxiliares del
sistema financiero. Los bancos mdultiples y especializados se consideran entidades
financieras que tienen operaciones autorizadas en dos 0 mas segmentos de crédito.
Los bancos especializados, son entidades financieras que tienen operaciones
autorizadas en un segmento de crédito.

Las instituciones de servicios financieros corresponden a los almacenes
generales de deposito, casas de cambio y corporaciones de desarrollo de mercado

secundario de hipotecas. Por ultimo, las entidades de servicios auxiliares del sistema
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financiero, abarcan aquellas que dan servicios de software bancario,
transaccionales, transporte de especies monetarias y valores, entre otras.
Sector financiero popular y solidario

Segun el codigo monetario y financiero, el sector financiero popular y solidario
se compone de: cooperativas de ahorro y crédito, cajas centrales, entidades
asociativas, cajas y bancos comunales y entidades de servicios auxiliares del
sistema financiero, que prestan servicios de software bancario, transaccionales,

transporte de especies monetarias y valores, entre otras.

2.1. ESTRUCTURA DE LA BANCA PRIVADA DEL ECUADOR

La creacion del Sistema Financiero Privado fue pensado en 1831 por el General
Juan José Flores que establecié en decreto que: “El crédito considerado como
dinero sonante o efectivo, se amortizara en un banco que se establecera con este
objetivo”; sin embargo con tantas trabas en el poder legislativo de aquella época la
creacion de esta institucion se efectio en 1839 déandole al Ecuador como primer
Banco Privado el Banco Luzurraga, esta entidad era la Unica del pais y obtuvo una
gran liquidez en el sector productivo gracias al boom del siglo XVIII que era el del
cacao.

En la actualidad en Ecuador se considera al sistema financiero privado como el
pilar de la economia por la gran influencia que tiene sobre la misma, Bodie y Merton

(1999) expresan que “el sistema financiero abarca a los mercados, los
intermediarios, las empresas de servicios y otras instituciones cuyo proposito es
llevar a la practica las decisiones financieras de los individuos, las empresas y los
gobiernos”. (p. 22).

De acuerdo con el articulo 1 de la Ley General de Instituciones del Sistema
Financiero y el articulo 2 del Reglamento General, consideran como instituciones
financieras privadas a: los Bancos, las Tarjetas de Créditos, las Mutualistas, las
Sociedades Financieras y a las Cooperativas; como se muestra en el grafico 5 estas
son las cantidades de entidades privadas con las que cuenta el pais con sus

respectivas sucursales.
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Gréfico 5: Niomero de Matrices y Sucursales de entidades Financieras Privadas

Numero de las entidades financieras

180
160 153
M Bancos
140
120 1 Tarjetas de Creditos
100 ®m Mutualistas
80
B Sociedades Financieras
60
40 .
40 37 B Cooperativas
24
20 10
H: R
0

Matrices Sucursales
Fuente: Banco Central del Ecuador y Superintendencia de Economia Popular y

Solidaria

Elaboraciéon: Los autores

Banco: Es una institucion que por un lado se encarga de cuidar el dinero que
es entregado por los clientes y por el otro utiliza parte del dinero entregado para dar
préstamos cobrando una tasa de interés.

Sociedad Financiera: Institucion que tiene como objetivo fundamental intervenir
en el mercado de capitales y otorgar créditos para financiar la produccion, la
construccion, la adquisicion y la venta de bienes a mediano y largo plazo.

Cooperativas de Ahorro y Crédito: Es la union de un grupo de personas que
tienen como finalidad ayudarse los unos a los otros, para alcanzar sus necesidades
financieras. La cooperativa no esta formada por clientes sino por socios, ya que
cada persona posee una pequefia participacion dentro de esta.

Mutualistas: La union de personas que tienen como fin el apoyarse los unos a
los otros para solventar las necesidades financieras. Generalmente las mutualistas
invierten en el mercado inmobiliario. Al igual que las cooperativas de ahorro y crédito
estan formadas por socios.

Segun datos que otorga la Superintendencia de Bancos y el Banco Central del

Ecuador para el 2015 se expresé que los bancos privados conforman una gran
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participacion en el mercado, con un 80% de las operaciones financieras, como se
observa en el siguiente gréfico:
Gréafico 6: Volumen de crédito (millones USD), participaciéon por subsistema

financiero, 2015.

SOCIEDADES
Fl
MUTUALISTAS u:»;gn;m
0,69% h TARJETAS DE
_—" créoio

0,51%

ECONOMIA

POPULAR Y

SOLIDARIA
13,32%

BANCOS

PRIVADOS
79,72%

Fuente: Banco Central del Ecuador.

Elaboracion: Banco Central del Ecuador.

Como se puede observar en el gréafico 6, los bancos privados tuvieron una
participacion del 79.72% en el volumen de crédito para el afio 2015, dado que las
instituciones privadas son captadoras de recursos, lo que les facilita el otorgamiento
de créditos; seguido de los bancos privados, se encuentran las instituciones de la
economia popular y solidaria, tales como las cooperativas de ahorro y crédito que
tienen una participacion del 13.32% del volumen de crédito.

Luego se encuentran las sociedades financieras que participan principalmente
en el mercado de capitales para financiamiento de la produccién y adquisicion de
activos; con una participacion menor al 1% se encuentran las mutualistas y tarjetas
de crédito. Las mutualistas principalmente intervienen en el mercado inmobiliario,
mientras que las tarjetas de crédito facilitan el financiamiento de operaciones de
consumo.

Para lograr una mejor compresion de lo que se expuso en el grafico anterior se
presenta en el grafico 7 el volumen de crédito en millones de ddlares de cada una de

las subsistencias en un periodo de seis afios, donde se observa que la participacion
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de los Bancos es alta pero esto se debe a que estas instituciones fomentan la
produccion, ahorro, inversiones y consumo.

Grafico 7: Volumen de crédito por subsistencias (millones USD), periodo 2011-
2016.

VOLUMEN DE CREDITO POR SUBSISTEMAS (millones USD)
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[ Bancos 1291 1292,3 1732,9 1869,8 1246,1 2210,6
Cooperativas 145,81 146,6 188,7 197,5 208,2 3279
Mutualistas 21,27 44,7 39,3 23,1 10,7 19,3
Sociedades Financieras 82,36 112,7 125,9 98,9 90,2 101,5
@ Tarjetas de Crédito 18,24 20,1 27,2 5,7 7,9 0

Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Los autores

Sin embargo en el grafico 8 se presenta el nUmero de las operaciones y
volumen de crédito que realizan las instituciones financieras de forma anual, al
realizar una comparacion se observa que en el 2014 el volumen de crédito del
sistema privado es de 24.506 millones de doélares siendo este el mas alto en este
rango de afnos; sin embargo eso no influye en el crecimiento de operaciones y en
este mismo afio se obtuvo en millones 6.75, a pesar que en 2015 bajo en valores
porcentuales en un 26.15% y en 2016 subi6 en un 19.40%; también en relacion al
ndamero de operaciones en millones de doélares en el 2012 fue de 7.1, pero en el
2016 el numero de operaciones se incrementd en 530,304 operaciones con relacion
al afo 2015 esto representa una variaciéon promedio del nimero de operaciones en

0.88 millones de operaciones.

68



Grafico 8: Volumen de crédito y Numero de Operaciones (millones USD).

Instituciones privadas, periodo 2011-2016.

VOLUMEN DE CREDITO Y NUMERO DE OPERACIONES
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Los autores

Todas las instituciones que integran el sistema financiero privado deben contar
con una liquidez que ayude a cubrir todas las necesidades de los ciudadanos, para
esto debe contar con un fondo de liquidez; este fondo de liquidez es de vital
importancia para el sistema financiero; ya que en la ultima de las instancias de
cualquier dificultad econdmica que se les presenten a las instituciones podran hacer
un préstamo temporal del dinero que se encuentra en dicho fondo, como se observa
en el grafico 9 en un rango de cinco afios se realiza un andlisis de como estan de
liquidez las instituciones del sistema financiero privado, donde se nota a las tarjetas
de crédito son las que poseen mayor liquidez; sin embargo en 2014 no se logra
divisar ningun tipo de indicador y eso se da ya que en este afio se fusiond Pacificard

con Pacifico.
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Gréfico 9: Liquidez del Sistema Financiero 2010-2014, en millones de délares.

LIQUIDEZ DEL SISTEMA FINANCIERO PRIVADO 2010-
2014
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Los autores

A su vez en el pais existen algunas instituciones que prestan servicios

financieros como se muestra:

llustracion 10: Instituciones que prestan servicios.

Instituciones que Almacenes Generales de Depdsitos
prestan servicios

Compafias de Arrendamiento Mercantil

Empresas
emisoras de tarjetas de crédito
Corporacion de Garantias

Corporacion de Desarrollo de Mercado
Secundario de Hipotecas

Fuente: Superintendencia de Bancos.

Elaboracion: Los Autores.
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EN la ilustracion 10 se presentan las instituciones que prestan servicios
financieros entre ellos estan: 1. los almacenes generales de depoésitos que son los
gue custodian los bienes de los ciudadanos sean estos nacionales o internacionales;
2. las compafias de arrendamiento son las que permiten solventar las actividades
del sector productivo; 3. las empresas emisoras de las tarjetas de crédito son las que
ayudaran a las familias cubrir sus necesidades; 4. corporacion de garantias son
servicios que se ofrecen a los clientes sin fines de lucro; y por ultimo la corporacion
de mercado secundario de hipotecas donde se transformaran los activos intangibles
gue poseen los ciudadanos para evitar que las instituciones financieras actien como

un agente intermediario de los ahorros.

2.2. LEYES DEL SISTEMA BANCARIO

En cuanto al Marco Legal al que se rige el sistema bancario, es el que se aprobd
por la Asamblea Nacional en Montecristi en 2008 donde expresa: “Las politicas
monetaria, crediticia, cambiaria y financiera tendran como objetivos...... suministrar
los medios de pago necesarios para que el sistema econémico opere con
eficiencia....establecer niveles de liquidez global que garanticen adecuados
margenes de seguridad financiera”. (p. 145).

En 2011 la Superintendencia de Bancos en el capitulo de constitucion y
organizacion de las instituciones establece: “autoriza la constitucion de las
instituciones del sistema financiero privado. Estas instituciones se constituiran bajo
la forma de una compafiia anénima, salvo las asociaciones mutualistas de ahorro y
crédito para la vivienda” (p. 4). En cuanto al gobierno y administracién se establece
que: la Junta General de Accionistas se reunira en la forma y para los efectos
determinados en la Ley de Compafias, dentro de los noventa dias siguientes al
cierre de cada ejercicio anual, con el fin de conocer y resolver sobre el informe del
directorio relativo a la marcha del negocio, los estados financieros y distribucién de
utilidades, el informe del auditor externo y el informe del auditor interno. Igualmente,
si es del caso, conocera sobre el informe del auditor externo sobre el grupo
financiero (p. 10).

En el Cddigo Organico Monetario y Financiero en 2014 en el capitulo 2
Integracion del sistema financiero nacional establece en el art. 162 que el sector
privado respecto a su composicion establece: el sector financiero privado esta

compuesto por las siguientes entidades: 1. Bancos mdultiples y bancos
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especializados: a) Banco multiple es la entidad financiera que tiene operaciones
autorizadas en dos 0 mas segmentos de crédito; y, b) Banco especializado es la
entidad financiera que tiene operaciones autorizadas en un segmento de crédito y
gue en los demas segmentos sus operaciones no superen los umbrales
determinados por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera. (p. 29).

Cuando se trata de liquidez se analizan también por el Cdédigo Orgéanico
Monetario y Financiero capitulo 3, seccion 4, art. 189 establece que: las entidades
del sistema financiero nacional deberdn mantener los niveles suficientes de activos
liquidos de alta calidad libres de gravamen o restriccion, que puedan ser
transformados en efectivo en determinado periodo de tiempo sin pérdida significativa
de su valor, en relacion con sus obligaciones y contingentes, ponderados conforme
lo determine la Junta. Los niveles y administracion de liquidez serdn determinados
por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera y seran medidos
utilizando, al menos, los siguientes parametros prudenciales: 1. Liquidez inmediata;
2. Liquidez estructural; 3. Reservas de liquidez; 4. Liquidez doméstica; y, 5. Brechas
de liquidez. (p. 33).

En el art. 192 en cuanto a las operaciones establece tanto para privadas como
para publicas que: Las entidades financieras podran realizar las siguientes
operaciones, de conformidad con la autorizacibn que le otorgue el respectivo
organismo de control: 1) Sector financiero publico y privado: a) operaciones activas;
b) operaciones pasivas; c) operaciones contingentes; y d) operaciones de servicios.
2) Sector financiero popular y solidario: a) Otorgar préstamos a sus socios. Las
mutualistas podran otorgar préstamos a sus clientes; etc. (p. 35).

En el capitulo 3 trata de las disposiciones comunes para el sistema financiero
nacional, pero en la seccién 9 en cuanto a las obligaciones del sistema financiero en
el art. 238 establece que en cuanto a la responsabilidad por la solvencia los
accionistas y socios de estas entidades de los sectores financiero privado y popular
y solidario responderan por la solvencia de la entidad hasta por el monto de sus
acciones o participaciones; en caso de liquidacion forzosa de una entidad financiera
privada, los accionistas que, directa o indirectamente, sean personas con propiedad
patrimonial con influencia, responderan inclusive con su patrimonio personal en caso
de que hayan incurrido en dolo, culpa grave o culpa leve. Igual responsabilidad
tendran los fideicomisos creados para administrar acciones, sus constituyentes y los

administradores de las entidades del sistema financiero nacional. (p. 41).
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En la seccion 15 trata de los Seguro de Depdsitos, Fondo de Liquidez y Fondo
de Seguros Privados; en el art. 319 establece que la administracion del Seguro de
Depositos de los sectores financieros privado y popular y solidario, sera
administrado por la Corporacion del Seguro de Depdésitos, Fondo de Liquidez y
Fondo de Seguros Privados; asi también en el art. 320 en cuanto a las obligaciones
establece que las entidades de los sectores financieros privado y popular y solidario
estan obligadas a participar con las contribuciones y aportes al Seguro de Depdésitos
y Fondo de Liquidez y con los mecanismos de garantia. (p. 55)

Dentro de la misma seccion se analiza el Seguro de Depdsitos en el art. 322 que
protegera de forma limitada los depositos efectuados en las entidades de los
sectores financieros privado y popular y solidario autorizadas por los respectivos
organismos de control, bajo la forma de cuentas corrientes, de ahorros, depoésitos a
plazo fijo u otras modalidades legalmente aceptadas, de acuerdo con las
condiciones que establece este Codigo para el pago del seguro. (p. 56).

En el art. 333 analiza a los Fondos de Liquidez establece que las deficiencias de
liquidez de las entidades de los sectores financieros privado y popular y solidario
podran ser cubiertas por el Fondo de Liquidez, que actuard en calidad de
prestamista de Ultima instancia y otorgara préstamos de liquidez a las entidades
financieras que cumplan con las siguientes condiciones: 1. Que mantengan su
patrimonio técnico dentro de los niveles minimos exigidos por el articulo 190; vy, 2.
Que hayan administrado su liquidez de conformidad con las regulaciones dictadas
para el efecto. (p. 57)

Sin embargo en el art. 335 establece cuéales seran los Recursos del Fondo de
Liquidez, analizandolo de la siguiente manera: el Fondo de Liquidez se nutrird con
los siguientes recursos, en lo que a cada fideicomiso corresponda: 1) los aportes
gue realizaran las entidades, de conformidad con lo previsto en este Cdédigo; 2) el
rendimiento de las inversiones y las utilidades liquidas de cada ejercicio anual del
Fondo de Liquidez; 3) las donaciones que reciba; 4) los provenientes de préstamos o
lineas contingentes obtenidos para el financiamiento de sus actividades; y, 5) los
provenientes de préstamos entre los fideicomisos del fondo de liquidez.

Los recursos del Fondo de Liquidez son de naturaleza privada, son
inembargables y no podran ser afectados por las obligaciones de los aportantes,
excepto para el pago de las operaciones de crédito a través de la ventanilla de

redescuento y de la inversion domeéstica de los excedentes de liquidez. La operacion
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de los fideicomisos estar4 exenta de toda clase de tributos. Los acreedores del
Fondo de Liquidez por préstamos o lineas contingentes no podran hacer efectivos
sus créditos contra los aportantes, cuya responsabilidad se limita a sus aportes; asi
mismo en el art. 338 establece que las operaciones del Fondo de Liquidez podra
realizar las siguientes operaciones activas y pasivas: 1) Operaciones activas,
consistentes en: a) créditos ordinarios, cuyo plazo sera de un dia habil renovable,
gue seran otorgados dentro de una linea de crédito para cubrir deficiencias en las
camaras de compensacion del Sistema Central de Pagos administrado por el Banco
Central del Ecuador; b) créditos extraordinarios, que no podran exceder del plazo de
trescientos sesenta y cinco dias a partir de su concesion; y, c) las operaciones
sefaladas en el art. 335; 2) Operaciones pasivas: Podran consistir en préstamos y
titularizaciones; y, 3) Lineas contingentes con entidades financieras internacionales.
El Fondo de Liguidez podra ser usado, ademas, para cancelar las obligaciones
emanadas de la ventanilla de redescuento y de la inversion doméstica de los
excedentes de liquidez, de conformidad con este Codigo. (p. 57).

En el art. 389 se estableci6 que el sector privado se constituira ante la
Superintendencia de Bancos; presentando en el art. 391 los requisitos para la
constitucion del sistema financiero como por ejemplo: a) Solicitud suscrita por los
promotores, su apoderado o representante; b) Documentos en copia certificada que
acrediten la identidad, idoneidad, responsabilidad y solvencia de los promotores;
etc.; sin embargo, en el art. 394 se establece que: asi como se concede la
constitucion del sistema financiero se puede negar dicha constitucion solo con el
hecho de faltar a cualquiera de los puntos establecidos en el art. 391; a su vez el
monto minimo de constitucion para Bancos es de 11 millones de ddlares; b) El
capital minimo y su composicion de las entidades de servicios financieros sera
determinado por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera. Los
aportes de capital de los bancos deberan pagarse totalmente en dinero, salvo que la
Superintendencia de Bancos autorice que se capitalicen obligaciones por
compensacion de créditos segun el art. 392. (p. 65).

El Cddigo Organico Monetario y Financiero en cuanto a la Naturaleza de las
instituciones financieras en el art. 398 establece que las entidades del sector
financiero privado se constituirdan como personas juridicas de derecho privado. En el
ejercicio de sus operaciones Yy servicios financieros se regiran por las disposiciones

propias y aplicables a las instituciones financieras. (p. 66).
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En el art. 405 Las utilidades generadas por las entidades financieras privadas
podran ser distribuidas de acuerdo con lo dispuesto por la Junta General de
Accionistas, atendiendo lo dispuesto por la Superintendencia de Bancos, y de
conformidad con las regulaciones de la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y
Financiera, siempre que se cumplan las siguientes condiciones: 1. Estén
constituidas todas las provisiones, ajustes y reservas exigidas, incluyendo las
correspondientes al pago de tributos y a las utilidades correspondientes a los
trabajadores; 2. ElI cumplimiento de los limites establecidos en las disposiciones
relativas a solvencia, liquidez, patrimonio técnico, vinculaciéon, activos, contingentes
y limites de crédito. Tendran derecho a utilidades los accionistas que consten como
tales en el libro de acciones y accionistas, a la fecha de haber sido declaradas; asi
también en cuanto a la estructura de las entidades financieras privadas estara
integrada por: 1) Junta General de Accionistas; 2) Directorio; y 3) Representante
legal Los miembros del directorio y los representantes legales seran considerados
los administradores de la entidad. No se consideraran administradores a los
procuradores judiciales que actien en nombre de la entidad. (p. 67).

En el art. 415 e cuanto a las operaciones realizadas por el sector financiero
privado establece que se podran efectuar las operaciones determinadas en el art.
194 que fueren previamente autorizadas por la Superintendencia de Bancos. Para
realizar aquellas operaciones no definidas en este Cddigo, deberan obtener la
autorizacion de la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera. (p. 69).

También el Caodigo Organico Monetario y Financiero en el art. 424 respecto a las
prohibiciones a las entidades financieras privadas: 1) ser socio de una entidad del
sector financiero popular y solidario; 2) otorgar operaciones de crédito a favor de sus
funcionarios o empleados, 0 sus respectivos conyuges, salvo lo dispuesto en el art.
215. En el art. 425 en la seccion 9 analiza que la Superintendencia de Bancos,
tendra a su cargo el control de las entidades financieras privadas; sin embargo en el
art. 426 en cuanto a la auditoria de las instituciones contaran con un auditor interno y

externo.

2.3. ESTRUCTURA DE LOS CREDITOS PRODUCTIVOS

Un crédito productivo en general son créditos con fines empresariales, en el

2015 la Superintendencia de Bancos establece que: un crédito productivo es el
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otorgado a personas naturales o juridicas obligadas a llevar contabilidad, por un
plazo superior a un afio para financiar proyectos productivos cuyo monto, en al
menos el 90% sea destinado para la adquisicion de bienes de capital, terrenos,
construccion de infraestructura y compra de derechos de propiedad industrial (p. 4).

En Ecuador la banca privada esta representada por la Asociacion de Bancos
Privados del Ecuador (ABPE), en abril del 2013 se establecié que un 68% de los
créditos de la banca privada fueron destinados en créditos productivos, por lo cual la
ABPE en un boletin informativo establece: Ecuador (2014) “el crédito bancario ha
sido por afios un elemento crucial para el financiamiento de nuevos proyectos de
inversion, asi como para el crecimiento de la capacidad instalada de las actividades
productivas del pais”.

Realizar un crédito productivo representa un rol con gran importancia para lograr
un resultado favorable para la economia del pais; sin embargo como se observa en
el grafico 10 se analiza el volumen de los créditos y el Producto Interno Bruto en un
periodo de 14 afios. Durante estos afios se observa al PIB que su tendencia hacia el
incremento no es tan grande esto se debe a que entre los valores del PIB estan
inmersas otras variables como capital, inversion, trabajo.

Sin embargo al analizar a los créditos se observa un crecimiento; los créditos en
general otorgados por las instituciones privadas no se han incrementado lo
necesario como para establecer que estos ayudaran al desarrollo econémico del
pais son varias las causas y una de estas es que el Gobierno Nacional mantenia
gue la alta la tasa efectiva maxima activa principalmente en el segmento de crédito
por consumo. Pero en 2016 el volumen se incrementan este segmento en un 26.6%
ya que total otorgado por el sistema financiero privado y de la economia popular y
solidaria para diciembre se establecié por 2,659.4 millones, registrando a su vez

594,449 operaciones.
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Grafico 10: Comparacion de la tasa de crecimiento del volumen de Crédito y el
PIB anual periodo 2008-2016
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Fuente: Superintendencia de Bancos, Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Los autores
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La Asociacion Bancos Privados del Ecuador en uno de sus informes analiza la
cantidad que se destind para los créditos en: Asociacion (2014) “se destiné $14.659
millones para créditos productivos entre 2013-2014 representando un 16% de la
economia ecuatoriana”. Los créditos productivos se sub-segmentan de loa siguiente

manera como se observa en la ilustracion 11:

llustracién 11: Estructura de los créditos productivos.

Credito Productivo Corporativo
Productivo

Productivo Empresarial
Productivo PYMES

Fuente: Superintendencia de Bancos

Elaboracion: Los autores

La Superintendencia de Bancos del Ecuador ha sub-segementado a los creditos
productivos en tres grandes grupos, donde los montos asignados a los creditos
productivos corporativos deben registrar ventas superiores a $5 millones de dolares;
los creditos productivos empresariales mayores a $1 millon y hasta $5 millomes de
dolares; y por ultimo los creditos a las Pymes deben ser superiores a 100 mil délares
y hasta $1 millon.

En efecto, como se observa en el grafico 11 el volumen de crédito que se otorga
por el sistema financiero privado se fueron incrementando hasta 2013; sin embargo
para el afio 2014 el monto otorgado fue de USD 17,923.6; pero para 2016 se destino
USD 23,196.3 millones este incremento se le atribuye la tasa de interés activa
efectiva que para este afio se ubicaba en un 8.55%; por consiguiente este

incremento en este afio ubico a estos sub-segmentos equivalente un 70.1%.
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Grafico 11: Volumen de Créditos Productivos otorgado a los sub-segmentos
2011-2016

VOLUMENES DE CREDITO OTORGADO POR EL SISTEMA
FINANCIERO PRIVADO 2011-2016
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Los autores

2.3.1. ANALISIS DE LOS CREDITOS PRODUCTIVOS DE LA REPUBLICA
DE COLOMBIA

En un andlisis realizado a los créditos productivos otorgados por las
instituciones privadas de la Republica de Colombia, se llega a la conclusién que este
pais al igual que Ecuador profundiza su cartera de crédito y comienza a ver
resultados a partir del 2012, ya que esta se ha incrementado a pesar de la crisis por
la cual paso a finales de los noventa al igual que Ecuador obteniendo para finales
del afio 2012 un total de créditos otorgados en 38.30% este comportamiento de
crecimiento resulta gracias a la participacion de la cartera de consumo y la cartera
comercial, como se observa en el grafico 12; a su vez los indicadores de mora por la
cartera vencida han disminuido por debajo de 4.5%.

79



Grafico 12: Profundizacion financiera-Republica de Colombia (cartera/PIB)
1992-2012
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia

Elaboracion: Los autores

2.3.2. CREDITO COMERCIAL

Los créditos comerciales son créditos que la sociedad o empresas realizan para
liquidar los problemas econémicos en los que se encuentran inmersos. En la tabla 4
se observa el volumen de créditos comerciales en el periodo 2007-2012 con sus
respectivos porcentajes, este porcentaje es el mas representativo entre los demas
tipos de créditos. Los créditos comerciales se dividen en la actualidad en ordinario y
prioritario.
TABLA 3 : Cartera del Crédito Comercial (USD millones) periodo 2008-2016

ARNos Crédito Comercial Variacion Anual

2008 4.782,00 -

2009 4.221,00 -11,73%
2010 5.174,80 22,60%
2011 6.228,10 20,35%
2012 7.508,40 20,56%
2013 8.633,40 14,98%
2014 9.109,60 5,52%
2015 9.438,50 3,61%
2016 9.672,80 2,48%

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Los autores
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En la tabla se observan los valores de la cartera total de los creditos comerciales
en millones de dolares y su valor porcentual.

Como se observa en el gréfico 13 los valores representan la totalidad de los
créditos comerciales, segun datos del Banco Central y la Superintendencia de
Bancos analizan que entre 2008-2011 Ecuador se beneficiaba con los créditos que
eran otorgados por entidades privadas, la entidad con mayor participacion son los
Bancos con un 96.74% ya que los ciudadanos realizan diversas actividades con los
créditos obtenidos; sin embargo a raiz que el pais entro en crisis por la baja del
precio al barril del petréleo, impuestos a la salida de divisas, tasa a los productos

importados estos créditos se realizan, pero ya no de forma consecutiva.

2.3.2.1. CREDITO COMERCIAL ORDINARIO
El crédito comercial ordinario son créditos que se conceden a las personas
naturales con un dnico requisito es registrar ventas superiores a 100 mil dolares

destinados para vehiculos livianos.

2.3.2.2. CREDITO COMERCIAL PRIORITARIO
El crédito comercial prioritario son créditos que se conceden a las personas
naturales con un dnico requisito es registrar ventas superiores a 100 mil dolares
destinados para la adquisicion de bienes y servicios; también incluyendo vehiculos
pesados.
Grafico 13: Cartera Total del Crédito Comercial periodo 2008-2016

Cartera total de Credito Comercial 2008-2016
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Fuente: Banco Central del Ecuador y Superintendencia de Bancos

Elaboracion: Los autores
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2.3.3. CREDITO DE CONSUMO
Entre 2014-2015 los créditos de consumo bajaron, esta caida se debe a los
incrementos de las salvaguardias ya que la sociedad compraba con el crédito que le
otorgaba la banca. Pero como se observa en la tabla 4 entre el periodo 2008-2016
los créditos en consumo aumentan esto antes de imponer las tarifas arancelarias.

Estos se dividen en consumos ordinarios y prioritarios

TABLA 4: Evolucién de la cartera total del crédito de Consumo (USD millones)
periodo 2008-2016

Afios Crédito de Porcentaje
Consumo
2008 10712 0,00%
2009 9591 -10,46%
2010 5480 -42,86%
2011 7425,8 35,51%
2012 8609,3 15,94%
2013 9513,7 10,50%
2014 9878,7 3,84%
2015 13873,6 40,44%
2016 26400 90,29%

Fuente: Banco Central del Ecuador y Superintendencia de Bancos

Elaboracion: Los autores

En la tabla 5 se observan los valores de la cartera total de los creditos de

consumo en millones de dolares y su valor porcentual.
2.3.3.1. CREDITO CONSUMO ORDINARIO

El crédito de consumo ordinario son créditos que se conceden a las personas

naturales destinados a la comercializaciéon de vehiculos liviano.
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2.3.3.2. CREDITO CONSUMO PRIORITARIO
El crédito de consumo prioritario son créditos destinado a la compra de bienes,

servicios no relacionados con una actividad productiva.

Gréfico 14: Cartera Total del Crédito de Consumo periodo 2008-2016

Cartera total de Crédito de Consumo 2008-2016
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Fuente: Banco Central del Ecuador y Superintendencia de Bancos
Elaboracion: Los autores

Como se observa en el gréfico 14 los valores representan la totalidad de los
créditos de consumo por los ciudadanos, segun fuentes del Banco Central y la
Superintendencia de Bancos analizan que los créditos de consumo en este periodo
de tiempo tienen tendencia creciente; como los créditos estan segmentados por
ordinarios y prioritarios, el analisis se lo realiza tomando en cuenta los consumos de
los créditos ordinarios donde la compra de activos tangibles en este caso son los
vehiculos livianos estos en 2016 son los que duplican el volumen porcentual con

respecto a los afios anteriores.
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2.3.4. CREDITO DE VIVIENDA

En el credito de la vivienda que otorga la banca privada entre el periodo 2007-
2012 han varido considerablemente, siendo en 2012 el valor del credito de $384
millones de dolares; sin embargo esto no cubre las necesidades que la poblacion
tiene en cuanto a vivienda. Pero a pesar de todas las barreras que se le han
colocado a la sociedad como es la tasa de interés en 2015 la cantidad que destinaria
la banca privada para los creditos es de $85.6 millones de dolares.
TABLA 5 : Evolucién de la Cartera Total del Crédito de Vivienda (USD millones)
periodo 2010-2016

Afos Crédito de  Variacion
Vivienda Anual
2010 55,06 -23,56%
2011 46,00 -14,50%
2012 42,40 -7,88%
2013 53,80 13,41%
2014 59,20 10,10%
2015 47,10 3,00%
2016 72,60 66,80%

Fuente: Banco Central de Ecuador y Superintendencia de Bancos

Elaboracion: Los autores

En la tabla 5 se observan los valores de la cartera total de los creditos de
consumo en millones de dolares y su valor porcentual.

En el grafico 15 los valores representan la totalidad de los créditos de vivienda
otorgados a los ciudadanos, segun fuentes del Banco Central y la Superintendencia
de Bancos dan a conocer que los créditos de vivienda se otorgaban Unicamente por
el IESS hasta 2010; pero en 2015 se dividen en dos grupos como son los créditos
inmobiliarios y los créditos de interés publico, la razon para por la cual se divide es
porque en los créditos inmobiliarios es porque estos se asignan dependiendo de la

actividad inmobiliaria a realizar sea esta compra de vivienda o compra de terreno y

84



construccion de vivienda; en cambio los créditos de interés publico son los otorgados
por el BIESS.

Grafico 15: Cartera Total del Crédito de Vivienda periodo 2010-2016

Carteratotalde Crédito de Vivienda 2010-2016
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Fuente: Banco Central de Ecuador y Superintendencia de Bancos

Elaboraciéon: Los autores

2.3.5. CREDITO EDUCATIVO

La Superintendencia de Bancos en (2015) “Comprende las operaciones de
crédito otorgadas a personas naturales para su formacion y capacitacion profesional
0 técnica y a personas juridicas para el financiamiento de formacion y capacitacion
profesional o técnica de su talento humano, en ambos casos la formacion y
capacitacion debera ser debidamente acreditada por los 6rganos competentes” (p.
23). Como se divisa en la tabla los créditos a la educacion son tomados como
creditos productivos a partir del 2015, estando el Banco Pacifico con 98.54% a cargo
de otorgar los créditos, le sigue el Banco Guayaquil con un 1.31 y el Banco

Bolivariano con un 0.15%
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TABLA 6: Evolucién de la Credito promedio educativo y Volumen de
Crédito(USD millones) periodo 2011-2016

Afos Crédito Volumen
Promedio de

Educativo Crédito

sep-15 19713,3 19,2
dic-15 16335 6
sep-16 14039,8 5,5
dic-16 11042,9 3,5

Fuente: Banco Central del Ecuador y Superintendencia de Bancos
Elaboracion: Los autores

2.3.6. MICROCREDITO
La Superintendencia de Bancos en (2015) persona natural o juridica con un
nivel de ventas anuales inferior o igual a USD 100,000.00 destinado a financiar
actividades de produccion y/o comercializacibn en pequefia escala. Este

microcrédito se divide en sub-segmentos como se muestra en la ilustracion 12.

llustracion 12: Sub-segmentos de los microcréditos.

* Operaciones * Operaciones * Operaciones
otorgadas a otorgadas a otorgadas a
solicitantes de crédito solicitantes de crédito solicitantes de crédito
cuyo saldo adeudado cuyo saldo adeudado cuyo saldo adeudado
en microcréditos sea en microcréditosa la en microcreditos
mayor o igual a $1000 entidad del sistema superior a USD
dolares financiero sea '10,000.00

superiora USD
1,000.00 y hasta USD
10,000.00

Fuente: Superintendencia de Bancos

Elaboracion: Los autores
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TABLA 7: Evolucion de la Cartera Total del MicroCrédito(USD millones)
periodo 2011-2016

. Crédito _
Afnos ] o Porcentaje
Microcrédito

2011 63,9 11,00%
2012 63 -1,40%
2013 59,3 -3,27%
2014 122,5 106,61%
2015 13,4 0,90%
2016 14,6 7,90%

Fuente: Superintendencia de Bancos

Elaboracion: Los autores

En la tabla 7 se observa los valores de la cartera total de los Microcréditos; en
cambio en la tabla 8 se observa la cartera total de Micrcréditos Acumulacion Simple

y Ampliada en millones de dolares y su valor porcentual.

TABLA 8: Evolucién de la Cartera Total del MicroCrédito de Acumulacion
Simple y Ampliada(USD millones) periodo 2011-2016

Microcrédito Microcrédito
Afios Acumulacion Porcentaje Acumulacion Porcentaje
Simple Ampliada
2011 86,1 10,80% 36,4 13,58%
2012 89,6 4,08% 40,5 11,31%
2013 83,5 11,21% 48,1 39,91%
2014 119,4 43,07% 89,8 86,67%
2015 136,3 8,70% 54,2 3,50%
2016 166,3 18,00% 78,2 34,20%

Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion: Los autores
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Gréfico 16: Cartera Total del Microcrédito periodo 2011-2016

Cartera total de Microcrédito 2011-2016
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Fuente: Banco Central del Ecuador y Superintendencia de Bancos

Elaboraciéon: Los autores

Como se observa en el gréfico 16 los valores representan la totalidad de los
microcréditos otorgados a los ciudadanos, en este segmento se lo analiza por
actividades economicas, en este caso en 2014 el incremento de estos créditos se
dan mas por actividades de: comercio con un 78.94%, agricultura y silvicultura en
9.22% y para las demés actividades 11.84%; sin embargo en 2015 tuvo una tasa
efectiva activa de 29.04% origino que los microcréditos disminuyan.

En los siguientes graficos tanto en el 17 como en el 18 se representan las
totalidades de la acumulacion simple y acumulada de los microcreditos; sin embargo
como se explico en el grafico anterior influye mucho la tasa efectiva activa esta para
2014 se ubicd en 26.90% para que los créditos afecten la economia del pais; a
pesar de todas las dificultades estos créditos se siguen otorgando para actividades

de comercio, agricultura, silvicultura y otras actividades.
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Grafico 17: Cartera Total del Microcrédito Acumulacién Simple periodo 2011-
2016.
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Fuente: Banco Central del Ecuador y Superintendencia de Bancos

Elaboracion: Los autores

Gréfico 18: Cartera Total del Microcrédito Acumulacion Ampliada periodo 2011-
2016.
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Ampliada 2011-2016

100 100,00%
90 90,00%
80 80,00%
70 70,00%
60 60,00%
50 50,00%
40 40,00%
30 30,00%
20 20,00%
10 10,00%

0 0,00%

2011 2012 2013 2014 2015 2016

s Microcredito Acumulacion Ampliada —(—Porcentaje

Fuente: Banco Central del Ecuador y Superintendencia de Bancos

Elaboracion: Los autores
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CAPITULO Il

3. Andlisis de los sectores productivos de la economia

ecuatorianay los principales indicadores economicos.

La dindmica del aparato productivo del pais esta dada por el desarrollo de los
sectores productivos de la economia, pues son considerados como esenciales para
el crecimiento econdmico. Antes de la crisis financiera se daba mayor importancia a
los sectores productivos en auge como el cacao, el banano, el camarén y el
petroleo, a diferencia del nuevo milenio en el cual se introdujo la matriz productiva,
con la cual se pretende dinamizar todos los sectores que producen bienes y
servicios en el pais, combinando distintos elementos, como procesos técnicos y
econémicos, que generan la especializacion del trabajo. Por otro lado, antes de la
crisis financiera, no existia control y regulacion eficiente para el sistema financiero, lo
cual no permitia especializar a la banca para el analisis efectivo de créditos del
segmento productivo que permitieran el desarrollo de las industrias del pais.

El Ecuador se ha caracterizado por una especializacion primaria, es decir la
produccién y exportacion de materias primas, contribuyendo asi a su vulnerabilidad
por las variaciones constantes de precios de materias primas en el mercado
internacional; pues varios paises ofrecen la materia prima que se produce en el
Ecuador a menores precios por la mano de obra de menor -costo.
Consecuentemente, el pais exporta materia prima e importa bienes finales para el
consumo de la poblacion. La matriz productiva, propuesta por el gobierno de turno,
busca la diversificacion de las exportaciones primarias y ademas prioriza sectores
para la especializacion en la transformaciéon de materias primas, impulsando las

exportaciones de bienes finales.
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Grafico 19: Exportaciones primarias como porcentaje del total de las ventas

externas.
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Elaboracidon: Secretaria Nacional de Planificacion y Desarrollo

Las exportaciones primarias tienen una fluctuacion significativa debido a los
cambios de precios en el mercado internacional, asi como incidencias naturales y
climaticas que afectaron la produccién en el pais. A partir del inicio de la década de
los aflos 70, hubo un repunte en la exportacion de petréleo crudo, dado por la
adquisicibn de nuevas concesiones para empresas extranjeras en la region
amazonica del pais, marcando asi el inicio del “boom” petrolero en el Ecuador.

El comportamiento de los sectores productivos del pais afecta su crecimiento y
decrecimiento, incidiendo directamente en la economia del pais. Debido a las
fluctuaciones de los precios en el mercado internacional, la matriz productiva
propuesta por el gobierno de turno, tiene como objetivo diversificar la fuente de
ingresos, principalmente del petroleo, mediante el desarrollo e impulso de industrias
estratégicas para la produccion, transformacion y exportacion de productos finales.

La Secretaria Nacional de Planificacion y Desarrollo (Senplades) identifico 14

sectores productivos y 5 industrias estratégicas:

91



llustracion 13: Industrias priorizadas

Sector Industria

1) Alimentos frescos y procesados

2) Biotecnologia (bioquimica y biomedicina)
3) Confecciones y calzado

4) Energias renovables

5) Industria farmacéutica

6) Metalmecanica

7) Petroquimica

8) Productos forestales de madera

9) Servicios ambientales

10) Tecnologia (software, hardware y servicios informaticos)
11) Vehiculos, automotores, carrocerias y partes
12) Construccidn

13) Transporte y logistica

14) Turismo

Bienes

Servicios

Fuente: Secretaria Nacional de Planificacion y Desarrollo

Elaboracion: Los Autores

llustracion 14: Industrias estratégicas

Industria Posibles bienes o servicios

Metano, butano, propano, gasolina,
gueroseno, gasoil
Construccion y reparacion de barcos,

1) Refineria

2) Astillero . :
servicios asociados

Urea, pesticidas, herbicidas,

3) Petroquimica fertilizantes, foliares, plasticos, fibras
sintéticas, resinas

4) Metalurgia (cobre) |Cables eléctricos, tubos, laminacidn

5) Siderurgica Planos, largos

Fuente: Secretaria Nacional de Planificacion y Desarrollo

Elaboracion: Los Autores

3.1.Clasificacion Internacional Industrial Uniforme (CIIU)

Las Naciones Unidas definen a la Clasificacion Internacional Industrial Uniforme
(CllU) como la clasificacion internacional de referencia de las actividades
productivas, que permite la elaboracién de informacion estadistica por actividades.

En 1948 se aprobd la version original de la ClIU, desde entonces, la mayoria de los
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paises de todo el mundo han utilizado la CIIU como la clasificacion nacional de sus
actividades econdmicas. La CllU ha proporcionado la orientacion a los paises para
la elaboraciéon de las clasificaciones nacionales y se constituye en un importante
instrumento para comparar a nivel internacional los datos estadisticos de las
actividades econdémicas.

La CIIU se divide en 21 secciones que se muestran a continuacion:

llustracion 15: Clasificacion Internacional Industrial Uniforme.

Division CIIU por sectores
Seccion Sector

A Agricultura, ganaderia, silviculturay pesca

B Explotacion de minas y canteras

C Industrias manufactureras

D Suministro de electricidad, gas, vapory aire acondicionado

E Suministro de agua; evacuacion de aguas residuales, gestion de
desechos y descontaminacion

F Construccién

G Comercio al por mayory al por menor; reparacion de vehiculos

automotores y motocicletas

H Transporte y almacenamiento

I Actividades de alojamiento y de servicio de comidas
J Informacion y comunicaciones

K Actividades financieras y de seguros

L Actividades inmobiliarias

M Actividades profesionales, cientificas y técnicas

N

o

Actividades de servicios administrativos y de apoyo
Administracion publica y defensa; planes de seguridad social de
afiliacion obligatoria

P Ensefanza

Actividades de atencion de la salud humanay de asistencia social

Q
R Actividades artisticas, de entretenimiento y recreativas
S Otras actividades de servicios

Actividades de los hogares como empleadores; actividades no
T diferenciadas de los hogares como productores de bienesy
servicios para uso propio

U Actividades de organizacionesy drganos extraterritoriales
Fuente: Naciones Unidas, departamento de Asuntos Economicos y Sociales

Elaboracién: Los Autores
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3.2.Producto Interno Bruto por actividad econdmica y el Volumen de
créedito.

Un sistema financiero mas eficiente, es lo que ha permitido segmentar los

créditos de acuerdo al tipo de demandante (persona natural o juridica, y segun su

nivel de ventas anuales) y ademas, la disminucion de las tasas activas maximas,

vuelven a la banca una atractiva fuente de financiamiento para los proyectos.

Grafico 20: Tasa de interés activa maxima efectiva del segmento productivo,
periodo 2000 — 2015.
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Los Autores

A partir de septiembre del 2007, el Gobierno Nacional establecié una politica de
reduccion de las tasas de interés activas maximas; a inicios del nuevo siglo la tasa
maxima se situaba en el 21.73% para el segmento productivo, que a partir del afio
2009 se redujo al 9.33% manteniéndose estable hasta la actualidad. La reduccién de
las tasas activas, vuelve atractivo el financiamiento de proyectos mediante la

adquisicion de deuda por medio de la banca privada, permitiendo obtener mayor
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rendimiento y utilidad. La tasa de variacion del volumen de crédito del 2010, fue del
29.03% y se ha mantenido creciendo anualmente en un promedio del 13%

aproximadamente.

Gréafico 21: Volumen de crédito productivo en millones de délares. Periodo
2008 - 2015

Volumen de crédito productivo en millones de
ddlares. Periodo 2008 - 2015
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Los Autores

A partir de la medida de reduccién de las tasas maximas activas, se incremento
significativamente el volumen de crédito productivo, teniendo impactos positivos de
crecimiento en los sectores productivos del Ecuador; sin embargo, como se observa
el grafico, en el afio 2015 hubo una reduccion del 8.78% respecto al afio 2014. El
volumen de crédito en el 2015 también redujo en 1.53% en comparacion con el afio
2013. De acuerdo con la CIIU tenemos la siguiente composicion del PIB por sectores

en el pais:
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Gréfico 22: Composicion del PIB por actividad econdmica, afio 2000.

Composicion del PIB por actividad economica.
Afio 2000 / en porcentaje

B Manufactura (excepto refinacién de petréleo)
B Comercio

M Petréleo y minas

M Otros Servicios

B Ensefianza y Servicios sociales y de salud

B Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura

M Transporte

B Construccién

® Administracion publica, defensa; planes de
seguridad social obligatoria

B Actividades profesionales, técnicas y
administrativas

Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Los Autores

Para el afio 2000 la composicion del PIB tenia como principal contribucion al
sector manufacturero con el 12.14%, seguido del comercio con el 11.22% vy el sector
petrolero del 10.16%. Son diez actividades economicas las que suman el 84.40% del
total del PIB del pais; la nueva matriz productiva pretende distribuir la riqgueza de
estos sectores y de esta manera equiparar la vulnerabilidad econémica dada por las
variaciones de precios de las materias primas en el mercado internacional. En este
afo, el PIB alcanzé los 37.726.410 millones de dolares, pues el pais afrontaba una

crisis econémica por el feriado bancario y por consiguiente el cambio de moneda.
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Gréfico 23: Composicién del PIB por actividad econdémica, afio 2008.

Composicion del PIB por actividad econdmica.
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salud
B Actividades profesionales, técnicas y

administrativas
W Transporte

B Administracién publica, defensa;
planes de seguridad social obligatoria

Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Los Autores

En el afio 2008 se mantenia como principal actividad econdémica el sector
manufacturero con el 12.88%; a diferencia del afio 2000, el segundo puesto lo ocupé
el sector petrolero con el 11.59%, seguido del comercio con el 11.52%, que para el
2000, ocupaba el segundo lugar con el 11.22%. En el 2008 las diez actividades
econdmicas principales componentes del PIB sumaron el 87.65%. También se
observa que para el 2008 el sector de construccion, ocup6 el cuarto lugar, subiendo
cuatro puestos respecto al 2000, con el 8.49%; este sector para el afio 2000
representaba el 5.97%. El grafico ademas muestra que el sector de Transporte se
ubica en el noveno lugar con el 6.62%, a diferencia del afio 2000 en el que se ubicé
en el séptimo lugar con 7.13%. El sector de la agricultura pasé del 8.47%, que se
presento en el afio 2000, a 8.17% en 2008; sin embargo para el afio 2000 se ubico

en el sexto lugar y en el 2008 ocupo el puesto nimero 5.
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Grafico 24: Volumen de crédito por actividad econdémica. Bancos privados, afio
2008.

Volumen de crédito por actividad econdmica. Ao
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracién: Los Autores

Este gréfico representa el volumen de crédito por actividad econdémica en el afio
2008. El principal sector econdmico con el mayor porcentaje del volumen de crédito,
fue el del comercio con el 36.90%, seguido por el sector manufacturero con el
30.26%. Para el tercer lugar, se observa que el porcentaje de volumen de crédito
disminuye en gran porcentaje al 7.07% para el sector de transporte, seguido del
sector de construccion con el 6.79%. En el quinto lugar se situ6 el sector de
agricultura con el 6.42%. El resto de actividades ocuparon el rango del 0 al 4%

aproximadamente.
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Gréfico 25: Composicién del PIB por actividad econdmica, afio 2015.

Composicion del PIB por actividad econdmica. Afio
2015 / en porcentaje B Manufactura (excepto refinacién de
petréleo)
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboraciéon: Los Autores

En el afio 2015 se observd que los dos primeros componentes del PIB se
mantiene igual al afio 2000, respecto a la actividad econdmica, el sector
manufacturero es el primero con el 11.57%, seguido del comercio con el 10.16%. El
tercer sector es el de construccién que para el afio 2000 ocupaba el octavo peldafio
con el 5.97%, a diferencia del afio 2015 que contribuyd con el 9.86%, marcando un
crecimiento considerable. Son 12 las principales actividades econOmicas
componentes del PIB, que suman el 90.38%, con una distribucién porcentual distinta
para cada uno de los sectores. Para el afio 2000 la actividad econémica con la
menor participacion fue Acuicultura y pesca de camardén con el 0.19% de
participacion, que para el afio 2015 se situ6 en el 0.72%, siendo la segmentacion de
servicio doméstico la de menor participacion con el 0.26%.
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Grafico 26: Volumen de crédito por actividad econ6mica. Bancos privados, afio
2015.
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboraciéon: Los Autores

El volumen de crédito para el afio 2015, se duplicé en relacion al afio 2008, afio
en el que se desembolsaron $8,679.20 millones de ddlares. En el 2015, el 41.19%
del total del volumen de crédito, se destiné para el comercio, seguido por la industria
manufacturera con el 22.57% del volumen de crédito. Las actividades de
construccion, que ocuparon el tercer lugar, tuvieron el 6.80% del volumen de
créditos, aproximadamente el mismo porcentaje del afio 2008.

En el periodo 2000 — 2015, el sector de mayor crecimiento porcentual, fue el de
acuicultura y pesca de camaron, con un promedio de crecimiento anual del 14.43%,
seguido por el sector de correo y comunicaciones con el 11.93% de crecimiento
promedio anual; y por el sector de suministro de electricidad y agua con el 9.35% de

crecimiento promedio anual.
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Grafico 27: PIB anual en miles de ddélares de 2007 a precios constantes,
periodo 2000 — 2015.
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboraciéon: Los Autores

El PIB, para el afio 2000, fue de 38 mil millones de dolares aproximadamente,
siendo hasta el aflo 2003 un crecimiento bastante lento a razon del 4% hasta ese
afo. A partir del 2004, se observa que el PIB pasa de los 41 mil millones ddlares, a
45 mil millones de ddlares aproximadamente, creciendo en 8.21% respecto del afio
anterior, denotando la salida de la crisis del pais. Para el 2007, el PIB superaba los
50 mil millones de délares, alcanzando el nivel de los 61 mil millones de délares para
el 2011.

La tasa promedio del crecimiento del PIB en el periodo 2000 — 2015, fue de
4.27%, considerando que para el 2015, solo hubo crecimiento del 0.16% respecto al
2014, esto debido a las politicas arancelarias tomadas en abril del 2015 y demas
politicas econdmicas para cubrir el déficit presupuestario dado por la caida del

precio del petrdleo.
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Gréfico 28: Comparativo PIB por actividad econémica, periodo 2000 — 2015 (en

miles de ddlares).
Comparativo PIB, periodo 2000 - 2015, en miles de ddlares.
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Elaboracion: Los Autores

Este grafico representa el consolidado comparativo de los afios 2000, 2008,
2015, en el cual se evidencia el crecimiento econémico del pais, siendo el sector
manufacturero el principal componente del PIB, seguido por el comercio. El sector
manufacturero ha duplicado su produccion del 2000 al 2015, a diferencia del sector
de la construccion que super6 3 veces su produccion pasando de los 2,254 millones
de dolares en el afio 2000, a los 7,000 millones de délares aproximadamente en el
2015. EIl sector que demuestra mayor crecimiento es el de agricultura y pesca de
camarén, habiendo crecido 7 veces su produccion del 2000 al 2015; el volumen de

crédito para este sector también crecio de 652 millones de dolares para el afio 2000,
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a 1,143 millones de ddlares para el afio 2015. El sector de correo y comunicaciones
crece 5 veces su produccion del 2000 al 2015, teniendo una participacion del 3% en
el PIB del 2015, con una tasa de crecimiento del 11.90% durante el periodo. El
sector de suministro de electricidad y agua, también demuestra un crecimiento
importante del 2000 al 2015, pasando de los 512 millones de dolares a los 1,185
millones de ddlares respectivamente, lo que representa el crecimiento de 3 veces su
produccion. De igual forma, el volumen de crédito para este sector creci6 2.2 veces
su valor, respecto del 2000, considerando que en el 2014 hubo un repunte que llego
a los 121 millones de ddlares. Las actividades de servicios financieros también
crecieron casi 3 veces su produccion, tomando en cuenta que para el 2000, el
sistema financiero estaba atravesando por una fuerte crisis que afectd su
desempefo durante los primeros cinco afios del nuevo milenio; de los 783 millones
de dodlares que produjeron en el afio 2000, pasaron a los 2,334 millones de ddlares
en el 2015.

3.2.1. Sector Agricultura, Caza, Silviculturay Pesca.

El sector agricola y pesquero del Ecuador, con el paso del tiempo ha ido
incrementando su produccion, volviendose unos de los pilares principales de la
economia del pais, con un promedio de participacion en el PIB anual del 9.05% del
afio 2000 al 2015.

De acuerdo al grafico 29, se puede observar que la mayor tasa de crecimiento
para el volumen de crédito, fue en el afio 2009 con un 36.63%, dado que para el afio
2008, se vivio la crisis de los Estados Unidos de América por la burbuja inmobiliaria,
por consiguiente, las exportaciones a este pais, nuestro principal cliente, bajaron
considerablemente. De acuerdo con el BCE, las exportaciones bajaron en un 30%
aproximadamente en el afio 2009; al no poseer suficientes ingresos, los empresarios
deben de adquirir financiamiento para poder seguir con sus operaciones diarias. Sin
embargo, el sector crecid, no a los niveles del afio 2008, sino a penas un 0.74%.
Para el afio 2010, la economia comenzo6 a estabilizarse, con lo cual, el PIB de este

sector crecié a una tasa del 7.94%.
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Grafico 29: Tasa de crecimiento del Volumen de Crédito y el PIB del sector

Agricultura, caza, silviculturay pesca. Periodo 2008 — 2015.
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Elaboracion: Los Autores

Para los afios 2013 y 2014, el volumen de crédito decrecid significativamente,
llegando a su punto mas bajo en el 2014 con el -21.28%, en contraposicién del PIB
gue se mantuvo en crecimiento a una tasa del 3.83%. Para el afio 2015, se observa
la recuperacion de la tasa del crecimiento del volumen de crédito, alcanzoé el 9.81%,
creciendo respecto al 2008 en un 47% aproximadamente. El PIB crecié a una tasa

del 3.73% para este afio.

3.2.2. Sector Petréleo y Minas.
El ingreso de dinero por el petréleo en el Ecuador, es uno de los principales
componentes del Presupuesto General del Estado y el Ecuador depende del precio
del barril de crudo a nivel internacional, motivo por el cual la economia se ha visto

afectada desde el afo 2015.
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Grafico 30: Tasa de crecimiento del Volumen de Crédito y el PIB del sector
Petroleo y minas. Periodo 2008 — 2015.
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboraciéon: Los Autores

El sector petréleo y minas del pais tienen una participacion en el PIB en el
periodo 2000 — 2015, del 10.72% en promedio, con tasa de crecimiento del 1.75%
por afio. El punto mas alto en la tasa de crecimiento del PIB se dio en el afio 2014
con el 6.29%, y el punto mas bajo se registr6 en el 2015 con el -1.70% de
crecimiento. De igual manera para el volumen de crédito, en el 2015 se registro el
crecimiento negativo del 2.99%, que para el 2014 estuvo en el -20.21%, siendo el
punto mas bajo para la tasa de crecimiento del volumen de crédito; esto se dio en
vista que para el afio 2013 hubo una tasa de crecimiento del volumen de crédito
bastante elevada, del 167.24%. El precio del barril de petréleo para el primer
semestre del 2013, dejaba un superavit del 14% aproximadamente. Para el segundo
semestre del mismo afo, el precio bajé paulatinamente hasta llegar a $84.00 por
barril en noviembre del 2013. En el 2014, comparando con el 2012, la tasa de

crecimiento del volumen de crédito, fue de 113.23%; el incremento sustancial del
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volumen de crédito en el 2013, es lo que causa que la tasa de crecimiento del 2014

sea negativa.

3.2.3. Sector Manufacturero.

El sector manufacturero del pais, el principal componente del PIB nacional con
una participacion promedio del 12% aproximadamente, ha duplicado su produccion
del 2000 al 2015, a una tasa de crecimiento promedio del 3.94% por afio. Para el
2008, el volumen de crédito tuvo una tasa de crecimiento del 5.18%, que para el
2009 baj6 al -1.53% dada la crisis que se vivia en los Estados Unidos y que afectaba
a varios paises del mundo. De igual manera sucedio con la tasa de crecimiento del
PIB, bajando a -1.52%. A partir del afio 2010, se evidencia una situacion distinta, la
tasa de crecimiento del volumen de crédito subié al 11.46%, al igual que el PIB que
subio al 5.12%. Similar escenario de crecimiento tenemos en los afios 2011 al 2014,
alcanzado el punto mas alto en el afio 2011 para el volumen de crédito al 16.68% y

para el PIB en el afio 2013 con el 6.15% de crecimiento.

Grafico 31: Tasa de crecimiento del Volumen de Crédito y el PIB del sector
Manufactura. Periodo 2008 — 2015.
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16,68%

-14,98%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

B Volumen de crédito -=-PIB

Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracién: Los Autores
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Para el afio 2015, se observa un decrecimiento considerable para el sector
manufacturero, respecto al volumen de crédito, alcanzando el -14.98% y con una
contraccion del PIB del -0.78%.

3.2.4. Sector Comercio.
El comercio, es uno de los principales componentes del PIB del Ecuador que ha
ido incrementandose durante los Ultimos 15 afios a una tasa del 3.61% en promedio,

aportando con el 10.65% en promedio de participacion del PIB.

Gréfico 32: Tasa de crecimiento del Volumen de Crédito y el PIB del sector
Comercio. Periodo 2008 — 2015.

Tasa de crecimiento del Volumen de Créditoy el PIB
del Sector Comercio. Periodo 2008 - 2015
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Elaboraciéon: Los Autores

Para el sector del comercio, se observa que para el 2008 el PIB registr6 una
tasa de crecimiento del 10.76%, que para el 2009 cayo6 al -3.91%. Para el volumen
de crédito, en el 2008 estaba en 11.15% y que de igual manera, para el 2009 cayo al
-3.92%. A partir del 2010, las tasas de crecimiento volvieron a subir, al 51.07% para

el volumen de crédito y al 3.43% para el PIB. El comportamiento de crecimiento es

107

2015



similar hasta el afio 2014; para el 2015 se volvid a registrar decrecimiento, -3.22%
para el volumen de crédito y al -0.82% para el PIB. Comparando el afio 2008 con el
2015, se puede observar que el volumen de crédito y el PIB decrecieron

notablemente.

3.2.5. Sector Construccion.

El sector de la construccion ha ido creciendo a una tasa del 8.03% en promedio
durante los ultimos 15 afos convirtiéndose en el tercer componente del PIB para el
2015 con el 9.86% de participacion; a inicios del siglo ocupaba el octavo lugar con el
5.97% de participacion. Con las facilidades de adquisicion a créditos para vivienda y
una economia mucho mas estable a partir del afio 2008 — 2009, el sector de la

construccion comenz6 a desarrollarse considerablemente.

Gréfico 33: Tasa de crecimiento del Volumen de Crédito y el PIB del sector de
la Construccién. Periodo 2008 — 2015.
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Para el 2008, la tasa de crecimiento del PIB se encontraba en el 8.85%, con una
tasa de crecimiento para el volumen de créditos del 10.20%. Para el 2009, se

observa que el volumen de crédito tuvo un decrecimiento del -18.76%, sin embargo

108



la tasa de crecimiento del PIB fue del 2.81%. Del 2010 al 2014 tuvo tendencia de
crecimiento positivo, pues la tasa de variacion del PIB crecié del 3.43% en 2010, al
17.55% para el 2011. La tasa del volumen de crédito para el 2010 fue del 21.98% y
paso al 25.41% para el 2011. A partir del 2012, comenzé a decrecer tanto la tasa de
crecimiento del PIB como la del volumen de crédito, siendo del 12.21% y del 26.21%
respectivamente para este periodo. En el 2013 volvio a decrecer la tasa de
crecimiento del PIB de la industria al 7.41% y de igual manera sucedi6 en el 2014 a
razon del 7.22%. La tasa de crecimiento del volumen de crédito para el 2013 fue del
13.49% y para el 2014 del 19.29%. Para el 2015, se evidencia la recesion que afecta
al sector, pues la tasa de crecimiento del PIB bajo al -1.75% y la del volumen del

crédito al nivel de -13.15%.

3.2.6. Sector Alojamiento y Servicios de Comida.

El sector hotelero ha sido bastante incentivado en los ultimos 3 afios, de tal
manera que los ingresos por turismo incrementen para el pais. Su tasa de
crecimiento promedio ha sido del 4.78% del afio 2000 al 2015. Para el 2015 se situd
en el puesto numero quince con el 1.68% de participacién en el PIB, con lo cual se
evidencia que los incentivos no son suficientes para mejorar al sector. Durante el
periodo 2008 — 2015 no se ha evidenciado mayores fluctuaciones; para el 2015 se
cerré con decrecimiento, comportamiento similar a otros sectores.

Como se muestra en el grafico 34, para el afio 2008, la tasa de crecimiento del
PIB estaba en el rango del 5.25%, mientras que el volumen de crédito se situ6 en el
4.31%, tendencia distinta a la del afio 2009, en el que el volumen de crédito se
registré al -1.52% y la tasa de crecimiento del PIB al 8.77%. Para el 2010 se muestra
incremento tanto para la tasa de crecimiento del volumen de crédito como la del PIB,
al 7.15% y 4.15% respectivamente. En el 2011, se volvio a registrar incremento para
ambas tasas de crecimiento, pues la del PIB estuvo al 5.96% y la del volumen de
crédito al 10.13%.
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Grafico 34: Tasa de crecimiento del Volumen de Crédito y el PIB del sector
Alojamiento y Servicios de Comida. Periodo 2008 — 2015.
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboraciéon: Los Autores

En el 2013, la tasa de crecimiento del PIB estaba a nivel del 4.83%, mostrando
incremento comparado con el 2012, afio en el que se registro el 3.97%. Para el
volumen de crédito en el afio 2013, fue del 7.16%, mostrando decrecimiento
respecto al 2012 que mostré una tasa de crecimiento del 8.07%. La mayor tasa de
crecimiento para el volumen de crédito para este sector, se refleja en el afio 2014,
con el 21.72% y el 0.80% para la tasa de crecimiento del PIB, que para el 2015, se
cerro en el -14.82% para el volumen de crédito y el -1.25% para la tasa de

crecimiento del PIB.

3.2.7. Sector Ensefianza, Servicios Sociales y de Salud.

El sector de la ensefianza y los servicios sociales y de salud, contribuyeron con
el 8.66% al PIB para el 2015, siendo el quinto componente principal, creciendo a una
tasa promedio del 4.41% por afio durante el periodo 2000 — 2015. Este sector ha
tenido una tasa de crecimiento positiva del PIB dentro del periodo 2008 — 2015, y de
igual manera fue para la tasa de crecimiento de su volumen de crédito a excepcion
del afio 2015 que cayo al -10.16%. Para el afio 2008, su tasa de crecimiento del PIB
se ubico en el rango del 5.72% con un volumen de crédito del 18.09%, que para el
2009 subi6 al 34.74% con una tasa de crecimiento del PIB del 7.75%. Para el 2010,
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ambas tasas de crecimiento cayeron al 14.17% para el volumen de crédito y al
7.20% del PIB. En el 2011 la tasa de volumen de crédito volvié a subir a niveles del
18.38% en contraparte del PIB que bajo6 al 4.61%.

Gréfico 35: Tasa de crecimiento del Volumen de Crédito y el PIB del sector
Ensefianza, Servicios Sociales y de Salud. Periodo 2008 — 2015.
Tasa de crecimiento del Volumen de Crédito y el PIB del
Sector Ensefianza, Servicios Sociales y de Salud.
Periodo 2008 — 2015
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Elaboracion: Los Autores

Para el 2012 se evidencia el crecimiento de la tasa del PIB al 8.49% y una caida
de la tasa de crecimiento del volumen de crédito al 8.49% en relacion al 2011. En el
2013 se observa que sucede lo contrario, pues la tasa de crecimiento del volumen
de crédito sube al 19.39% pero el PIB baja a niveles del 2.27%. En el 2014 vuelve a
bajar aiun méas al 0.88% mientras que el volumen de crédito sube al 27.45%, que
para el 2015 cerré en -10.16%. La tasa de crecimiento del PIB muestra el mayor

crecimiento en 2015, ubicandose en el 10.08%.
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3.2.8. Sector Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones.
El séptimo componente del PIB para el afio 2000, con el 7.13% de participacion
fue el sector de transporte, almacenamiento y comunicaciones. Este sector ha ido
disminuyendo su participacion porcentual en el PIB, a pesar que ha crecido su valor

nominal a una tasa del 5.68% por afio en el periodo 2000 — 2015.

Gréafico 36: Tasa de crecimiento del Volumen de Crédito y el PIB del sector
Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones. Periodo 2008 — 2015.
Tasa de crecimiento del Volumen de Créditoy el PIB del

Sector Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones.
Periodo 2008 - 2015
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Elaboraciéon: Los Autores

En el afio 2008 la tasa de crecimiento del PIB se ubico por encima de la tasa del
volumen de crédito, siendo del 9.78% y 6.70% respectivamente; tendencia que
cambio significativamente para el afio 2009 en la tasa de crecimiento del volumen de
crédito, pues se registré al -29.51%, contrariamente a la del PIB que se ubicé en el
7.00%. En el afio 2010, la tasa de crecimiento del PIB es del 5.43% mientras que la
del volumen de créditos subié sustancialmente al 15.16%. En el 2011 sucedio lo

contrario al 2010, pues el crecimiento del PIB estuvo en 7.70% y el volumen de
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crédito en 8.25%. Para el 2012 y 2013, la tasa de crecimiento del volumen de crédito
tuvieron un nivel similar al 23.17% y 24.21% respectivamente, en contraparte del PIB
que bajoé en el 2012 a 7.03% y subié en el 2013 a 8.92%. A partir del 2014, se
mostro la tendencia negativa de ambas tasas de crecimiento, pues para el volumen
de crédito fue del 14.23% y para el PIB del 6.11%, que cayeron aun mas para el
2015, cerrando en negativo en -2.28% para la tasa de crecimiento del PIB y en

-14.03% para el volumen de crédito, similar tendencia de otros sectores.

3.2.9. Sector Suministro de Electricidad y Agua
Este sector tuvo una participacion en el PIB del 2.50% para el afio 2015, que
para el 2008 fue del 1.40%. Mostr6 una tasa de crecimiento promedio anual del
9.35% en el periodo 2000 — 2015.

Gréfico 37: Tasa de crecimiento del Volumen de Crédito y el PIB del sector
Suministro de Electricidad y Agua. Periodo 2008 — 2015.
Tasa de crecimiento del Volumen de Créditoy el PIB
del sector Suministro de Electricidad y Agua.
Periodo 2008 — 2015
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboraciéon: Los Autores
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De acuerdo al grafico que se presenta, para el afio 2008, su tasa de crecimiento
del PIB fue del 30.03% mientras que la tasa de crecimiento del volumen de crédito
fue del 11.05%. Para el 2009, la tendencia de ambas tasas de crecimiento fue
negativa, siendo del -10.01% para el PIB y del -27.72% para el volumen de crédito.
En el 2010 se observa un repunte en la tasa de crecimiento del volumen de crédito
con el 153.71%, pues en el 2009 se colocaron alrededor de 30 millones de dolares,
subiendo a 76 millones de délares aproximadamente para el 2010. En el 2009
también se observa el crecimiento de la tasa del PIB al 34.54% que para el 2011 se
situ6 en 27.09%; situacion distinta para el volumen de crédito, pues su tasa de
crecimiento fue del 1.15%, colocando 76.5 millones de ddlares para esta actividad.
En el 2012, la tasa de crecimiento del volumen de crédito subio al 5.49% mientras
que la tasa del PIB baj6 al 17.94%. En el afio 2013 y 2014, la tasa de crecimiento del
volumen de crédito subid al 15.70% y 29.67% respectivamente, que para el afio
2015 cerro en negativo en -24.18%. Para la tasa de crecimiento del PIB, para el afio
2013 y 2014 se situé en el 15.70% y 29.67% respectivamente, cerrando con
decrecimiento al 6.43% en el 2015.

3.3. INDICADORES ECONOMICOS

3.3.1. PRODUCTO INTERNO BRUTO (PIB)

El Producto Interno Bruto, uno de los principales indicadores econémicos que
facilita el andlisis del desempefio econdmico de un pais, se ha mantenido en
crecimiento desde inicios del nuevo siglo para el Ecuador, a pesar de haber
afrontado una de las mayores crisis de la historia para finales de la década de los
90, y haber sido afectado en el afio 2008 por la crisis del sector inmobiliario de los
Estados Unidos. El PIB del Ecuador se encuentra en el sexto lugar, de catorce

paises, para el 2015, por debajo de Peru y seguido por Guatemala:
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Grafico 38: Producto Interno Bruto de varios paises de Latinoamérica, en
millones de dolares. Afio 2015.
PIB de varios paises deLatinoamérica. Ao 2015
(en millones de dolares)
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Los Autores

Para el afio 2000, el Ecuador se encontraba en el octavo lugar , por debajo de
Guatemala, mientras que Peru se encontraba en el quinto lugar, luego de Chile,
situacion que se present6é por el feriado bancario, pues a partir del 2001, se han
mantenido las posiciones de cada uno de los paises latinoamericanos, siendo el
sexto lugar para Ecuador. El afio 2008 marcé el crecimiento del sector petrolero por
los altos precios del barril de petréleo; con una tasa de crecimiento de la economia
del 6.36% que para el 2009 fue del 0.57% respecto del afio anterior y que volvié a
subir para el 2010 al 3.53%. La tasa de crecimiento mas alta para el Ecuador, fue en
el afio 2011, llegando al 7.87%.
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Gréafico 39: Tasa de crecimiento anual del Producto Interno Bruto de varios
paises. Periodo 2012-2017.

Tasa de crecimiento anual del PIB, de varios paises. Periodo 2012 - 2017
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Fuente: Banco Mundial, Cepal.

Elaboracion: Los Autores

Para el afio 2012, la tasa de crecimiento del PIB del Ecuador bajo a niveles
del 5.64%; a partir de este afio se inicid la contraccion de la tasa de crecimiento,
llegando a ser cercana a cero para el 2015, cerrando en 0.16%. Para el 2016, de
acuerdo con informacion de la CEPAL, la tasa fue del -2.50%, que para el 2017 se
espera que suba a 0.20%, encontrandose el desempefio del Ecuador por debajo de
otros paises andinos a excepcion de Venezuela que cerrd el 2016 en -0.80% debido

a la crisis econémica por la cual atraviesa.

3.3.2. Nivel de Empleo
Los créditos productivos que otorga la banca son de vital importancia para que
la economia del pais mejore; las industrias necesitan inyeccion de capital para el
desempefio de sus actividades diarias y ademas para el desarrollo de nuevos
proyectos e inversion en materia prima y activos fijos que permitiran la mantencién y
creacion de plazas de trabajo. Estos créditos bancarios a largo plazo mejora la
calidad de vida de los ciudadanos, como se observa en el grafico entre el periodo

2007-2014 el empleo adecuado se incrementd en un 14%; se considera empleo
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adecuado a los ingresos sean estos iguales o mayores al salario basico; por otro
lado el inadecuado se incrementé en 8% y son ingresos menores que el salario

basico.

Gréfico 40: Tasa de nivel de Empleo (adecuado e inadecuado) en Ecuador
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Elaboraciéon: Los Autores

3.3.3. LaInflacion
En el Ecuador la inflacion fue un tema bastante sensible antes de la
dolarizacion, pues con el sucre, el gobierno devaluaba constantemente la moneda y
causaba que este indice fuera bastante fluctuante, dando espacio incluso a la
especulacion. A partir del nuevo siglo, con la dolarizacion, la inflacion comenzé a
disminuir y es lo que ayuda a mantenerla estable. Los precios no son tan variantes

como fueron en la década de los 90.
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Grafico 41: Tasa de Inflacidén periodo 1990 — 2016, en Ecuador.
Inflaciéon Anual. Periodo 1990 - 2016
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Elaboracion: Los Autores

Para inicios del afio 1990 la tasa de inflacion fue de 48.50%, en este periodo
el precio del petroleo comenzé a estabilizarse, lo cual contribuyé a la economia del
pais y con ello la tasa de inflacién fue bajando hasta niveles del 22.90%, siendo la
mas baja de esa década. Para 1996, iniciaron los paquetazos y las devaluaciones de
la moneda, volviendo a causar inestabilidad econdmica y con ello la tasa de inflacion
comenz6 a subir hasta llegar a los niveles mas altos de la historia del Ecuador,
situandose en el 96.10% en el afio 2000; para el afio 1999 la tasa de inflacion fue del
52.20%, lo que implica que crecio en un afo el 16%, dada la grave situacion por la
gue atravesaba el pais en aquel momento. Del 2000 al 2001 la tasa bajo al 37.70%,
el pais se encontraba dolarizado y la tasa inici0 su descenso abrupto, llegando a
niveles del 12.50% para el 2002. Desde el 2004 la inflacion se estabilizd6 en un
promedio del 2.61% hasta el afio 2008 en que subié al 8.40%, dada la crisis del
sector inmobiliario en los Estados Unidos. Desde el 2009 la tasa volvio a
estabilizarse a rango del 3.64%, cerrando el 2016 con el 1.12%, en contraposicion

del 2015, en el que la inflacion estuvo al 3.38%. La dolarizacién ha permitido que no
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existan mayores variaciones en los precios, manteniendo la inflacion a niveles

estables.

3.3.4. Tasa de interés
El precio o valor del dinero esta dado por la tasa de interés. En el Ecuador, el
Banco Central es el encargado de regular las tasas en el sistema financiero, fijando
una tasa maxima a la que pueden llegar. Anteriormente la tasa era fluctuante, pues
se fijaba de acuerdo a la coyuntura por la que el pais estuviera atravesando. Hacia
el afio 2000, la tasa de interés para el crédito productivo estaba al nivel del 22%
aproximadamente, situacion que se reversé con la politica del gobierno, de

reduccion de las tasas maximas en el afio 2008.

Grafico 42: Tasa de interés maxima del segmento productivo, periodo 2000 —

2016. En porcentajes.
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracién: Los Autores
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Como se aprecia en el gréfico, la tasa de interés comenzo6 a bajar a partir del
afo 2008, manteniéndose estable hasta la actualidad. Las tasas de interés son un
factor que inciden directamente con el volumen de crédito, pues de acuerdo a la tasa
se fija la capacidad de pago; a mayores tasas de interés, mayores seran las cuotas a
cancelar y por ende la capacidad de pago se reduce y se otorga menores montos en

créditos a los clientes. Ademas, con tasas altas de interés, el financiamiento por
medio de la banca deja de ser atractivo.

3.3.5. Inversién (Formacion bruta de capital fijo FBKF)

La inversion o la formacion bruta de capital fijo es, de acuerdo al Banco Central
del Ecuador, la inversion de un pais representada por la variacion de los activos fijos
no financieros tanto privado como publicos dentro de un periodo determinado. La
formacion bruta de capital fijo es considerada como el motor de crecimiento

econdmico ya que permite incrementar la capacidad productiva de un pais.

Grafico 43: Inversion. Formacion bruta de capital fijo. Periodo 2000 — 2015 (en
millones de délares)

Ecuador: Inversion. Formacion bruta de capital fijo.
Periodo 2000 - 2015.
(En millones de ddlares)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboraciéon: Los Autores
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En este grafico se puede observar la inversion o la formacion bruta de capital
fijo tanto publica como privada del Ecuador. Del afio 2000 al 2012 se puede observar
qgue la inversidn privada supera a la inversion publica. Las industrias del sector
privado estan en constante evolucion e invierte en la mejora de sus procesos
productivos y en nuevas tecnologias que les permita aumentar su produccion,
generando valor agregado a los productos que ofertan. En el afio 2013 y 2014 se
observa que el sector publico supera al privado, esto por la inversion del Estado en
los sectores estratégicos de la matriz productiva, sin embargo, que la inversién
publica en un pais sea mayor que la privada, no es un buen indicador, dado que el
motor principal de inversion y generador de empleo debe de ser el sector privado. En
el aio 2015, la inversion del sector privado volvio a superar al sector publico en 14%
aproximadamente, con 1,881 millones de délares. El total de la inversion, esta dado
por la sumatoria de ambos sectores; para el 2015 se alcanzaron los 26mil millones
de dodlares, que para el afio 2000 lleg6 hasta los 3.400 millones de ddlares. El afio
de mayor inversion o formacion bruta de capital fijo, fue en el 2014 siendo superior al

2015 en 5% con 1,342 millones de délares.

3.3.6. Desempleo

En el Ecuador en los ultimos 20 afios la economia crecia a una tasa igual al
crecimiento poblacional; en la actualidad el pais se enfrenta a una crisis donde la
pobreza ha crecido paulatinamente, donde las oportunidades de trabajo son
escasas; un estudio comparativo hecho a 150 pais en Canada y Estados Unidos
ubica al Ecuador en unos de los ultimos lugares, como se observa en el grafico la
tasa de desempleo 2009 es de 8.51%; sin embargo con el aumento de los créditos
otorgados por los bancos privados, varias empresas han podido mantener sus
actividades productivas y comerciales, incluso incrementando sus niveles de
produccion, de tal forma que no han tenido que prescindir de su némina de
empleados, evitando asi despidos masivos. Ademas, los créditos otorgados por la
banca privada, han permitido evitar el cierre de muchas empresas y también, poder
invertir en nuevos proyectos Yy llevar a cabo planes de contingencia para subsistir a

pesar de la recesion del pais.
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Gréfico 44: Tasa de desempleo. Periodo 2008 — 2016.
Tasa de Desempleo. Periodo 2008 - 2016
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Elaboraciéon: Los Autores

De acuerdo al grafico, se observa que la tasa de desempleo para el afio 2008
se situo en el 7.32% y que para el 2009 subié al 8.51%, siendo este afio el mas alto
del periodo. A partir del afio 2010, la tasa comienza a bajar al 7.59%, para el 2011
en 6.01% y para el 2013 en 4.73%, la tasa mas baja del periodo. Para el 2014 la
tasa de desempleo volvié a subir a niveles del 5.12% y para el 2015 al 5.39%. En el
afio 2016 se cerré con una tasa de desempleo del 6.81%; para el 2017, la
Organizacion Internacional del Trabajo (OIT), prevé que la tasa de desempleo
llegara a niveles del 8.4%.

3.3.7. indice de Desarrollo Humano (IDH)

El indice de Desarrollo Humano es un indicador, creado por el Programa de las
Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD), que se enfoca en que el desarrollo de
un pais no esta dado solamente por el crecimiento econémico, sino también por las
personas y sus capacidades ya que el IDH considera variables como el ingreso
promedio, la esperanza de vida al nacer y la educacion. El IDH es utilizado para

comparar paises con un nivel de ingresos similar pero que tienen diferencias en
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materia de desarrollo humano, de tal forma que se podrian cuestionar las normativas

nacionales.

Gréafico 45: indice de Desarrollo Humano del Ecuador. Periodo 2000 — 2014.
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Elaboraciéon: Los Autores

El IDH para el Ecuador, ha crecido a una tasa promedio de 1.36% por  afio,
ubicandonos en el puesto 88, de 188 paises, a nivel mundial para el afio 2014 con
0.7320. El primer puesto en el IDH es Australia con 0.945 y el pais ubicado en el
ultimo puesto es Nigeria con 0.348. Del periodo 2000 al 2005, se evidencia un
crecimiento considerable que no se repite en los siguientes periodos; la tasa de
crecimiento del 2005, con respecto al afio 2000, fue del 3.56%, mientras que la tasa
de crecimiento del afio 2010, respecto al 2005, fue del 2.72%. Para los siguientes

periodos la tasa de crecimiento se ubico a niveles de 0.40% en promedio.
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Grafico 46: indice de Desarrollo Humano por paises seleccionados. Periodo
2000 - 2014.

IDH por pais. Periodo 2000 - 2014
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Este grafico nos muestra el IDH del Ecuador comparado con otros paises.
Lidera en desarrollo Chile con el 0.832 ubicandose en el puesto 42, seguido por
Venezuela con el 0.76, ocupando el puesto 71. Luego se encuentra Peru en el
puesto 84 con el 0.734, siguiéndole Ecuador con el 0.732 en el puesto 88. Colombia
tiene un indice de 0.67 y se encuentra en el puesto 97, y El Salvador con el 0.66 en
el puesto 116. Colombia, a pesar de haber estado superior a estos paises en la tasa
de crecimiento del PIB anual para el 2014, se encuentra por debajo en el IDH. De
igual forma, Venezuela tuvo una tasa de crecimiento negativa del PIB para el 2014,
muy por debajo de otros paises, sin embargo, se encuentra en el puesto 71, siendo
superior a Colombia. Para Ecuador, su tasa de crecimiento estuvo por debajo, muy
cercana, a la de Colombia.
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3.3.8. indice de Gini
El indice de Gini es un coeficiente que mide la desigualdad en la distribucion de
ingresos dentro de un pais. Este indice mide la concentracién de la riqueza de las
personas de un pais; toma valores entre 0 y 1, siendo 0 cuando hay perfecta
igualdad, todos tienen el mismo nivel de ingresos y 1 cuando existe total
desigualdad. Este indice es presentado, por el Banco Mundial, en referencia a 100

como maximo, en vez de como 1.

Gréfico 47: Indice de Gini del Ecuador. Periodo 2000 — 2014.
Indice de Gini del Ecuador, Periodo 2000 - 2014
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Fuente: Banco Mundial

Elaboraciéon: Los Autores

Este gréfico presenta el indice de Gini del Ecuador; muestra el decrecimiento
de la concentracion de los ingresos en el pais del afio 2000 al 2014. Para el afo
2000, este indice estaba en 56.38, que para el afio 2001 baj6 a 54.24,
manteniéndose en ese nivel hasta el afio 2008 que se registré en 50.61, mostrando
un decrecimiento del 10% respecto al afio 2000. Para el 2009 el indice se situé en
49.28, comenzando a decrecer a una tasa promedio del -1.76% hasta el afio 2014,
demostrando de esta forma, una mejor distribucion de los ingresos en el pais,
situacion que difiere de otros paises, como Colombia, que mostré6 una indice del
53.5 para el 2014.
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Gréafico 48: indice de Gini por paises seleccionados. Periodo 2000 — 2014.

Indice de Gini por paises seleccionados. Periodo 2000 - 2014
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Esta gréafica muestra el coeficiente de Gini de Ecuador, Colombia, El Salvador
y Perd, en el periodo 2000 — 2014. Como se observa, Colombia ha sido el pais con
mayor indice en este periodo, registrando un coeficiente de 53.5 para el 2014,
seguido por Ecuador, Peru y El Salvador. Pera cerré el 2014 con un indice de 44.14
y El Salvador con 41.84. Como se mostré en el IDH, El Salvador a pesar de

encontrarse ubicado en el puesto 116, tiene mejor distribucion que los paises

analizados en esta gréfica.
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CAPITULO IV

4. Desarrollo de un modelo econométrico para la medicién
de lainfluencia de los créditos productivos de la banca privada

en el Producto Interno Bruto del Ecuador.

En los capitulos anteriores se investigaron teorias economicas respecto a la
influencia de los créditos en el desarrollo econémico de un pais, la estructura del
sector financiero y sus leyes, y el estudio de los indicadores econémicos mas
importantes que tienen incidencia en la economia del Ecuador. Segun la informacion
recaudada, se demostro que el sector financiero influye en el crecimiento econémico
del pais y de qué manera aporta al desarrollo de los sectores industriales. De
acuerdo a toda la informacion obtenida de las distintas fuentes, se plantean en el
siguiente andlisis 4 variables independientes que tienen incidencia en el Producto

Interno Bruto del Ecuador, para el desarrollo del modelo economeétrico.

4.1. Andlisis estadistico, caso Ecuador.

El modelo que se propone esta limitado al estudio del impacto del crédito
productivo otorgado por la banca privada en el desarrollo econémico, medido a
través del PIB en el periodo 2008 — 2016, con datos trimestrales. La muestra arrojo
36 datos que contribuiran al desarrollo del modelo propuesto. Se realizaron analisis
de estadistica descriptiva, regresiones lineales simples y multivariadas, entre otras
herramientas estadisticas y econometrias utilizadas para la elaboracion del modelo.
Las variables independientes escogidas tienen su base en la teoria econdémica
desarrollada en el capitulo 1, la cual demostré que tienen incidencia en el desarrollo
econémico de un pais.

Variable dependiente:

e Producto Interno Bruto. Datos trimestrales a precios corrientes.

Variable principal independiente:

¢ Volumen de crédito productivo. Bancos privados, datos trimestrales.
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Otras variables independientes:
e Tasa de interés activa efectiva. Datos trimestrales.
e Valor agregado bruto, no petrolero. Datos trimestrales.
e Gasto publico. Datos trimestrales.

e Variable dummy: crece o no crece el volumen de crédito.

Tabla 9: Variables del modelo econométrico. Periodo 2008 — 2016, en miles de

doélares.
VOLUMEN GASTO  CRECE
PERIODO PIB TASA (%) VAB
DE CREDITO PUBLICO ONO
2008 | 14.505.871 1.564.200 11,82  11.581.175 1.221.226 1

] 15.788.923 1.818.500 11,02 12.230.997 1.660.028
I 16.213.465 1.976.500 10,47 12.941.154 1.998.769
IV 15.254.376 1.752.400 10,17 13.024.414  2.373.666
2009 | 15.022.003 1.595.900 10,11 13.042.531 1.419.836
I 15.588.869 1.762.600 10,12 13.139.527 1.560.979
I 15.779.977 1.897.500 9,96 13.352.010 1.581.723
IV 16.128.837 2.027.900 10,12 13.584.681 2.307.583
2010 | 16.762.628 1.866.000 10,05 14.076.102 1.632.502
] 17.070.795 2.332.600 10,00 14.346.146 1.965.728
I 17.429.358 2.183.000 9,86 14.710.837 1.944.921
IV 18.292.586 2.588.400 9,83 15.239.690 2.497.699
2011 | 18.922.955 2.364.900 9,80 15.576.348 2.179.759
1l 19.728.114 2.651.400 9,71 16.214.501 2.477.637
I 19.968.470 2.579.800 9,65 16.702.351 2.532.496
IV 20.657.125 2.821.800 9,54 17.140.786 3.240.189
2012 | 21.622.937 2.750.900 9,66 17.523.169 2.502.510
1] 21.908.844 3.222.400 9,58 17.901.091 2.769.861
I 22.106.937 3.171.600 9,64 18.130.356 2.899.803
IV 22.285.826 2.954.500 9,71 18.559.188 3.625.691
2013 | 23.019.786 2.984.700 9,76 18.979.091 2.939.024
I 23.441.324 4.789.000 12,89 19.429.037 3.182.360
I 24.238.576 3.504.200 9,68 19.890.585 3.382.359
IV 24.429.973 3.777.700 9,58 20.256.130  4.365.348
2014 | 25.019.457 3.466.700 9,53 20.853.059 3.082.308
] 25.671.566 3.853.700 9,59 21.370.037 3.325.912
I 25.995.655 3.827.800 9,62 21.847.198 3.590.680
IV 25.605.582 3.824.700 9,52 22.068.746  4.783.151
2015 | 25.247.865 3.730.500 9,49 22.159.797 2.814.576
1l 25.291.089 3.329.900 9,75 22.019.209 3.272.359
I 24.877.805 2.737.942 9,70 21.832.506 2.960.499
IV 24.760.049 2.782.600 9,93 21.574.388 3.844.687
2016 | 23.932.658 3.213.600 10,16 21.187.235 2.644.491
] 24.244.404 3.219.100 10,33 21.143.990 2.681.738
I 24.405.699 3.117.400 9,94 21.179.799 3.059.401
IV 32.417.239 4.204.400 9,84 21.215.669 3.080.668

P ORRPRROOOOORORFRORROORORORORFRORORRRLROORLER

Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Los Autores
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4.1.1. Analisis de estadistica descriptiva.
La estadistica descriptiva permite analizar el comportamiento de las variables
seleccionadas para la elaboracién del modelo econométrico. Se analizaran los

principales resultados obtenidos.

Tabla 10: Estadistica descriptiva del Producto Interno Bruto, a precios

corrientes en millones de doélares. Periodo 2008 — 2016, datos trimestrales.

PRODUCTO INTERNO BRUTO (PIB)
Media 21.212,16
Desviaciéon estandar 4.301,02
Coeficiente de asimetria 0,142128126
Rango 17.911,37
Minimo 14.505,87
Maximo 32.417,24
Suma 763.637,62

Fuente: Estadistica Descriptiva

Elaboraciéon: Los Autores

Esta tabla nos presenta los principales indicadores de la estadistica
descriptiva realizada a la variable dependiente del modelo. EI PIB muestra una
media, medida de tendencia central que refleja un promedio de 21.212 millones de
dolares; su desviacion estandar presenta una variacion de 4.301, lo que nos indica
gue no hay mucha dispersién en los datos. Se presenta también un coeficiente de
asimetria del 0.1421, lo que indica que la distribucion estd sesgada hacia la
izquierda (orientacion positiva), pues la mayoria de los datos tienden a concentrarse
a la izquierda de la media aritmética. La diferencia del valor maximo y el valor
minimo, nos arroja el rango que se encuentra en 17.911 millones de ddlares, lo que
representa el crecimiento de la economia del pais. El valor minimo de la serie de
datos es de 14.505 millones de ddlares, valor que se presenta en el primer trimestre
del afio 2008; y el valor maximo es de 32.417 millones de ddlares, valor presentado
en el ultimo trimestre del afio 2016. La sumatoria de todos los datos del PIB en el

periodo llega a los 763.637 millones de ddlares.

129



Tabla 11: Estadistica descriptiva del Volumen de Crédito productivo, bancos

privados en miles de délares. Periodo 2008 — 2016, datos trimestrales.

VOLUMEN DE CREDITO
Media 2.840,19
Desviacion estandar 809,55
Coeficiente de asimetria 0,239116848
Rango 3.224,80
Minimo 1.564,20
Maximo 4.,789,00
Suma 102.246,74

Fuente: Estadistica Descriptiva

Elaboraciéon: Los Autores

Para la variable del volumen de crédito, se observa que su promedio se
encuentra en los 2.840 millones de ddlares con una desviacion estandar de 809. El
coeficiente de asimetria de los datos es positivo, o que nos refleja una distribucion
sesgada a la izquierda de la media aritmética. El rango denota un crecimiento de
3.224 millones de dolares. El valor minimo de la serie de datos se present6 en el
primer trimestre del afio 2008 con 1.564 millones de ddlares y el valor maximo fue de
4.789, presentado en el segundo trimestre del afio 2013. La suma total del volumen
de créditos en este periodo alcanza los 102.246 millones de ddlares. Comparando la
estadistica descriptiva del volumen de crédito con la del PIB, se observa que el PIB

crece en 5.5 veces y la sumatoria total es de 7 veces mas.

Tabla 12: Estadistica descriptiva de la tasa de interés activa efectiva, bancos

privados en porcentajes. Periodo 2008 — 2016, datos trimestrales.

TASA
Media 10,00
Desviacion estandar 0,67
Coeficiente de asimetria 3,038894529
Rango 341
Minimo 9,49
Maximo 12,89

Fuente: Estadistica Descriptiva

Elaboracion: Los Autores
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La siguiente variable a analizar, es la tasa de interés activa efectiva para el
crédito del segmento productivo. La tasa promedio del periodo es del 10.00%, que
presenta una variacion del 0.67. El coeficiente de asimetria es del 3.0388, pues la
variacion es minima ya que a partir del afio 2008 se establecié una politica para
reducir las tasas activas maximas; el coeficiente por ser positivo, refleja una
distribucion positiva, sesgada hacia la izquierda, respecto de la media aritmética. El
rango para esta variable es de 3.41, lo que representa la disminucion de la tasa,
pues la tasa maxima fue del 12.89% y la minima es del 9.49%. La tasa maxima se
presento en el segundo trimestre del 2013, mientras que la minima se presenté en
primer trimestre del 2015. Se asevera que la tasa ha disminuido ya que la tasa del
ultimo trimestre del 2016 fue del 9.84%.

Comparando la estadistica descriptiva de la tasa de interés activa efectiva y la
estadistica descriptiva del volumen de crédito, se observa que a pesar que en el
segundo trimestre del 2013 la tasa fue la mayor que se registrg, se otorgd un mayor

volumen de crédito en comparacion con todos los trimestres de la serie de datos.

Tabla 13: Estadistica descriptiva del Gasto Publico, en millones de délares.
Periodo 2008 — 2016, datos trimestrales.

GASTO PUBLICO
Media 2.705,62
Desviacion estandar 815,43
Coeficiente de asimetria 0,306696989
Rango 3.561,92
Minimo 1.221,23
Maximo 4.783,15

Fuente: Estadistica Descriptiva

Elaboraciéon: Los Autores

El gasto publico es la tercera variable independiente del modelo. Tiene una
media aritmética de 2.705 millones de ddlares, lo que representa el gasto trimestral
del gobierno. La desviacion de los datos es de 815.43, con un coeficiente de
asimetria positivo de 0.3066, con lo cual, la distribucion es positiva sesgada hacia la

izquierda, respecto de la media aritmética. El rango de esta variable es de 3.561
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millones de ddlares. Su valor minimo se presento en el primer trimestre del 2008 con
1.221 millones de doélares y su maximo alcanzé los 4.783 millones de ddlares en el
ultimo trimestre del 2014.

Tabla 14: Estadistica descriptiva del Valor Agregado Bruto, en millones de

doélares. Periodo 2008 — 2016, datos trimestrales.

VAB
Media 17.667,32
Desviacion estandar 3.518,60
Coeficiente de asimetria -0,216214498
Rango 10.578,62
Minimo 11.581,18
Maximo 22.159,80

Fuente: Estadistica Descriptiva

Elaboracion: Los Autores

El valor agregado bruto (VAB) estd dado por la diferencia entre la produccion
y el consumo intermedio; es una variable para al calculo del PIB por el método de
produccion. Su medida de tendencia central es del 17.667 millones de dolares, con
una dispersion de los datos de 3,518. Su coeficiente de asimetria es negativo, por lo
que el sesgo es hacia la derecha de la media aritmética, lo que implica una
distribucion negativa. La diferencia del valor maximo y el minimo es de 10.578, pues
su valor maximo fue de 22.159 millones de délares presentado en el primer trimestre
del 2015, y su valor minimo fue de 11.581 presentado en el primer trimestre del afio
2008.
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4.2. Prueba de Hipotesis.

4.2.1. Planteamiento de la hipotesis.

Tabla 15: Planteamiento de Hipétesis, caso Ecuador.

Hipotesis Nula:
Ho: JGnl]= ﬁﬁl=ﬁﬁz= EE...=EI¢=G
Los créditos productivos de la banca privada no tienen
incidencia en el desarrollo econdémico del Ecuador.
Hipotesis Alternativa
H1: No todos los Bk =

Los créditos productivos de la banca privada tienen
incidencia en el desarrollo econémico del Ecuador.

Fuente: Regresion

Elaboracion: Los Autores

Como se propuso a inicios del presente estudio, la hipétesis nula indica que
los créditos productivos de la banca privada no tienen incidencia en el desarrollo
econdémico del Ecuador. Como se presenta en la tabla, todos los betas deben de ser
iguales a cero. La hipétesis alternativa del estudio, es que los créditos productivos
de la banca privada tienen incidencia en el desarrollo econémico del Ecuador, con lo

cual, todos los betas deben de ser iguales a cero.

4.2.2. Nivel de significancia (a), caso Ecuador
El nivel de significancia es el nivel de riesgo que existe de rechazar la hipotesis
nula cuando es verdadera. Para este estudio se toma un nivel de significancia del
0.05 con lo cual:
a (No hay probabilidad) 5%
(1- a) Nivel de confianza 95%
Una vez que se ha establecido el nivel de confianza y de significancia, se
procede con la obtencién de los puntos criticos. Este estudio tiene una muestra de

36 datos, por lo que se utiliza el estadistico Z, con lo cual se obtiene que:
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NIVEL DE CONFIANZA 95%
NIVEL DE SIGNIFICANCIA 5%
INTERVALO -1,64 a 1,64

Los grados de libertad estan dados por n-k, en donde n es el tamafio de la

muestra (36) y k es el nimero de parametros (1), obteniendo como resultado 35.

4.2.3. Estadistico de prueba Z, caso Ecuador.

Dado que la muestra es de 36 datos, se utiliza el estadistico de prueba Z. De
acuerdo a la informacion obtenida de la regresién simple realizada al PIB y al
volumen de créditos de la banca privada, obtenemos que el estadistico z es de 6.40
para Y y de 11.58 para X, siendo ambos mayores que el intervalo establecido, lo que

indica que son estadisticamente significativos.

4.2.4. Regla de decision, caso Ecuador.
La regla de decision, es la regla de la hipotesis planteada, con la cual se podra
decidir si se acepta 0 se rechaza la hipotesis nula. El area de aceptacion son
aguellos datos que se encuentran dentro del intervalo obtenido de acuerdo al nivel

de significancia para la prueba.

Gréfico 49: Regla de hipotesis, caso Ecuador
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Fuente: Regresion

Elaboracion: Los Autores
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De acuerdo a lo que muestra el grafico se observa que el estadistico de
prueba Z esta por fuera del intervalo, ubicandose sobre la derecha de la campana
con 6.40 en el area de rechazo de hipétesis nula, con lo cual se acepta la hipétesis
alternativa y se asevera que los créditos productivos de la banca privada, tiene

incidencia en el crecimiento econémico medido a través del PIB en Ecuador.

4.2.5. Anélisis de regresion simple, caso Ecuador.

El analisis de regresion simple permitirda medir la relacién de dependencia entre
la variable dependiente PIB y la principal variable independiente del modelo a
plantear, el volumen de crédito productivo de los bancos privados en el periodo 2008
—2016. Con el analisis de regresion simple se podra observar el nivel de aporte que
tiene el volumen de crédito de la banca privada, en el PIB del pais en el periodo de
estudio 2008 — 2016.
Tabla 16: Estadistica de Regresion Simple. Periodo 2008 — 2016, en miles de
doélares.

Estadisticas de laregresion
Coeficiente de correlacion maltiple  0,893203063
Coeficiente de determinacién R"2 0,797811712

R"2 ajustado 0,791864998
Error tipico 1.962.203,67
Observaciones 36

Fuente: Estadisticas de regresion

Elaboracion: Los Autores

La tabla de estadistica de regresién simple, muestra un alto coeficiente de
correlacion de 0.89, con las 36 observaciones obtenidas, lo cual indica que la
variable dependiente y la variable independiente estan relacionadas. El coeficiente
de determinacion y el R"2 ajustado, también son buenos y recalcan la correlacién de
las variables. El error tipico nos indica una desviacion de los datos de 1.962.203.67,

dato que va a acorde con la informacion que presentan los registros de la base.
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Tabla 17: Andlisis de la varianza entre el PIB y el Volumen de Crédito de los
bancos privados, caso Ecuador.
ANALISIS DE VARIANZA

Grados de Sumade Promedio de los
libertad cuadrados cuadrados F Valor critico de F
Regresion 1 516548965597887 516548965597887 134,1600864 0,00000000000023818
Residuos 34 130908270099041 3850243238207
Total 35 647457235696928
Coeficientes Errortipico Estadisticot Probabilidad
Intercepcién 7734144,053 1208710,644 6,39867291 0,00000026270615543

VOLUMEN DE CREDITO 4,745465974 0,409701165 11,58274952 0,00000000000023818
Fuente: Estadisticas de regresion

Elaboracion: Los Autores

De acuerdo a la tabla ANOVA se observa que el valor critico de F es muy
cercano a cero con lo cual la hipotesis nula se rechaza; ademas, se observa que el
valor de F es de 134.16. En la segunda tabla se observa que la Probabilidad o P
value son muy cercanos con cero, por debajo del nivel de significancia del 0.05, lo
cual indica que los créditos tienen relacion positiva con el crecimiento del PIB. El
estadistico de prueba del volumen de crédito se encuentra en el nivel de 11.58,
siendo superior al intervalo, ubicandose en el area de rechazo de la hipoétesis nula.
La ecuacion de regresion simple, que se obtiene a partir de los datos ofrecidos por la
tabla ANOVA, esté dada por:

Y =a+ bX;
Donde a y b toman los valores de los interceptos de la variable, obteniendo
como ecuacion de regresion simple para este modelo:
Y = 7734144,05+ 4,74 X
De acuerdo a la ecuacion obtenida, se concluye que por cada millon de dolares
desembolsado en crédito productivo de la banca privada, el Producto Interno Bruto

crecera en 4.74 millones de délares.
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Grafico 50: Curva de regresion ajustada del Volumen de crédito. En miles de
dolares, periodo 2008 — 2016.
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Fuente: Estadisticas de regresion

Elaboracion: Los Autores

El gréfico de la curva de regresion ajustada muestra el pronéstico del PIB con
respecto al volumen de crédito. Se observa que existe una relacion directa entre el
PIB y el volumen de crédito, pues a medida que crece el volumen de crédito, crece
el PIB del pais y su prondstico. Ambas variables poseen una tendencia positiva y se
reafirma la conclusion que el volumen de crédito incide directamente en el

crecimiento econdmico del pais, medido a través del PIB.

4.3.Especificacion del modelo econométrico.

Para el modelo econométrico del estudio, se incluyeron otras variables
econémicas que tienen incidencia en el comportamiento del PIB. Se pretende
desarrollar un modelo multivariado que explique el crecimiento del desarrollo
econdémico del pais, medido a través del Producto Interno Bruto. Se obtuvo una
muestra de 36 datos trimestrales para cada una de las variables consideradas.

Tasa Activa Efectiva: La tasa de interés es el valor del dinero en un periodo
determinado de tiempo, la cual influye en el volumen de crédito, teniendo una
relacion inversa. El actual gobierno establecié una politica en el afio 2008 para

reducir las tasas activas, manteniéndose estable durante los ultimos anos.
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Valor Agregado Bruto: El valor agregado bruto VAB, se obtiene de la
diferencia entre la produccion y consumo intermedio, siendo una variable de la
formula del calculo del PIB por el método de produccion. Esta variable contiene
datos del valor agregado bruto no petrolero.

Gasto Publico: El gasto publico es una variable que podria incidir en el
crecimiento economico del pais. La variable contiene datos tanto de la
adquisiciéon de bienes y servicios como en la prestacion de los subsidios.

Crecimiento del Volumen de crédito: Se plantea esta variable por medio
de una variable cualitativa o variable Dummy que toma dos valores:

0 = No crece
1 = Si crece
El objetivo de esta variable es demostrar el comportamiento del PIB cuando

el volumen de crédito crece o no.

4.3.1. Estimacion del modelo econométrico planteado para el caso
Ecuador
El andlisis multivariado permitira analizar de qué manera aportan al modelo
planteado las variables independientes del estudio. Se utiliza el analisis de regresion
multiple con todas las variables propuestas para el modelo de tal forma que se
obtenga el coeficiente de correlacién y de determinacion del modelo econométrico.
Tabla 18: Estadisticas de regresion multiple.

Estadisticas de laregresion

Coeficiente de correlacion mdltiple 0,965886
Coeficiente de determinacion R"2 0,932936
R"2 ajustado 0,921759
Error tipico 1203063
Observaciones 36

Fuente: Estadisticas de regresion

Elaboracion: Los Autores

De acuerdo a la tabla de estadistica de regresion del modelo, se observa que
el coeficiente de correlacion mudltiple, el coeficiente de determinacion y el R"2
ajustado, son superiores a 0.7, lo que indica que es un modelo robusto. El
coeficiente de correlacion muestra un valor del 0.96 es bastante alto y tiende a 1,
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con lo cual se asevera que existe relacién positiva y de gran significancia para las
variables. De igual forma sucede con el coeficiente de terminacion y el R*2 ajustado,
pues son cercanos a 1.

La tabla ANOVA del modelo muestra informacion estadistica multivariada que
permitira obtener la ecuacién lineal de regresiéon mudltiple, ademas de brindar
informacion que respalda la aseveracion propuesta en la hipotesis alternativa del
estudio. De acuerdo al valor critico de F presentado en la tabla ANOVA, se observa
gue es un valor bastante cercano a cero, siendo menor al nivel de significancia
establecido, con lo cual se rechaza la hipotesis nula. Segun informacién presentada
en la segunda tabla del analisis de la varianza, se observa que los valores de
probabilidad de las variables son inferiores al nivel de significancia a excepcion de 3
variables.

Tabla 19: Anédlisis de varianza de las variables del modelo planteado.

ANALISIS DE VARIANZA

Promedio de los

Grados de libertad Suma de cuadrados F Valor critico de F
cuadrados
Regresion 5 604.036.443.307.401 120.807.288.661.480 83,46735424 0,00000000000000011
Residuos 30  43.420.792.389.527 1.447.359.746.318
Total 35 647.457.235.696.928
Coeficientes Error tipico Estadisticot Probabilidad
Intercepcion 8295680,179 4403920,159 1,883703582 0,069330599
VOLUMEN DE CREDITO 1,997548336 0,600313074 3,327510966 0,002326221
TASA -637772,5017 381577,2352 -1,671411297 0,105041322
VAB 0,838187275 0,141611995 5,918900269 0,000001749
GASTO PUBLICO -0,522127613 0,478862552 -1,090349644 0,284239798
CRECE O NO 431016,7406 438821,8715 0,982213442 0,333850097

Fuente: Estadisticas de regresion

Elaboracién: Los Autores

El volumen de crédito tiene una probabilidad del 0.0023, menor al nivel de
significancia, siendo una variable significativa en el modelo, rechazando de esta
manera la hipotesis nula. De igual forma sucede con el Valor Agregado Bruto, con
una probabilidad del 0.000001749. Para la tasa, a pesar de ser no significativa con
una probabilidad de 0.10, se la acepta e incluye en el modelo por la teoria
econOmica que la respalda. El gasto publico también se presenta con una
probabilidad superior al nivel de significancia con 0.28 de probabilidad, siendo una
variable no significativa para el modelo, la cual no es una variable indicada que
puede explicar a la variable dependiente PIB. La variable cualitativa es la variable de

mayor probabilidad, mostrando un 0.33 siendo superior al nivel de significancia.
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4.3.2. Ecuacion lineal de regresion multiple, para caso Ecuador.

La tabla ANOVA muestra los valores de los interceptos que sirven para la

confeccion de la ecuacion lineal de regresién mdltiple, quedando de la siguiente

manera.

Y = 8295680.18 + 1.99 X; — 637772.50 X, + 0.88 X5 — 0.52 X, + 431016.74 X5

Dénde:

X1: Volumen de crédito productivo de la banca privada.

Xo: Tasa de interés activa efectiva.

Xs: Valor Agregado Bruto no Petrolero.
X4: Gasto Publico.

Xs: Crecimiento del volumen de crédito. Variable cualitativa.

La ecuacion de regresion multiple indica que:

v

Un aumento en un millon de ddlares en el volumen de crédito de la
banca privada, incrementara el Producto Interno Bruto en 1.99 millones
de dolares.

El decrecimiento de un punto porcentual de la tasa de interés activa
efectiva, causara incremento del Producto Interno Bruto de 637.772.50
millones de dolares.

Un aumento en un milldbn de dolares en el valor agregado bruto,
incrementara el Producto Interno Bruto en 0.88 millones de ddlares.

Un decrecimiento en un millon de dolares del gasto publico, causara el
incremento del 0.52 del Producto Interno Bruto.

Para la variable cualitativa del crecimiento del volumen de crédito, se
indica que si el volumen de crédito crece, respecto al afio anterior, el
Producto Interno Bruto crecera 431.016.74 millones de dolares, caso
contrario, el Producto Interno Bruto se mantendr4d en 8295680.18

millones de délares.

4.3.3. Aplicaciéon del método remedial de eliminacion de variables para el

caso Ecuador.

Segun lo analizado en el punto anterior, la probabilidad del gasto publico y la

probabilidad de la variable cualitativa (dummy), son no significativas en las pruebas
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individuales. Se aplica el método remedial de eliminacién de variables, por lo que las

nuevas variables del modelo seran:

Variable dependiente:

e Producto Interno Bruto. Datos trimestrales a precios corrientes.

Variable principal independiente:

e Volumen de crédito productivo. Bancos privados, datos trimestrales.
Otras variables independientes:

e Tasa de interés activa efectiva. Datos trimestrales.

e Valor agregado bruto, no petrolero. Datos trimestrales, en miles de
dolares.

Tabla 20: Estadisticas de regresion multiple del método remedial, caso
Ecuador.

Estadisticas de la regresion
Coeficiente de correlacion multiple  0,963452
Coeficiente de determinacion RA2 0,928241

RA2 ajustado 0,921513
Error tipico 1204953
Observaciones 36

Fuente: Estadisticas de regresion

Elaboracién: Los Autores

Una vez que se han eliminado las variables, se observa que se mantienen
coeficientes de correlacion muy buenos que implican un modelo robusto. El
coeficiente de correlacion multiple es de 0.96, con un coeficiente de determinacion y
R”2 ajustado de 0.92 y 0.92 respectivamente.
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Tabla 21: Anédlisis de varianza de las variables del método remedial, caso

Ecuador.
ANALISIS DE VARIANZA
Grados de libertad Suma de cuadrados Promedio de los F Valor critico de F
cuadrados

Regresion 3 600.996.087.361.782 200.332.029.120.594 137,97819 0,0000

Residuos 32 46.461.148.335.145 1.451.910.885.473

Total 35 647.457.235.696.928
Coeficientes Error tipico Estadisticot Probabilidad

Intercepcion 6825622,403 4268725,964 1,598984 0,11965
VOLUMEN DE CREDITO 1,84735094 0,547912069 3,371619 0,00197
TASA -442530,7685 357240,2878 -1,238748 0,22445
VAB 0,767902517 0,13315842 5,766834 0,00000

Fuente: Estadisticas de regresion

Elaboraciéon: Los Autores

De acuerdo a la nueva tabla ANOVA para el modelo de Ecuador, se observa
que el valor critico de F es muy cercano a cero siendo menor al nivel de significancia
establecido, con lo cual se rechaza la hip6tesis nula. La probabilidad de la tasa
activa se mantiene superior al nivel de significancia, sin embargo no se descarta la
variable ya que la teoria econdmica la respalda, ademas que se trata de una variable
con relacion inversa, respecto al volumen de crédito, con pendiente negativa. Para el
volumen de crédito se observa que la probabilidad es bastante cercana a cero, al
igual que el valor agregado bruto, por lo que en ambas variables se rechazaria la

hipotesis nula.

4.3.4. Ecuacion lineal de regresion multiple del método remedial, del
caso Ecuador.

La tabla ANOVA muestra los valores de los interceptos que sirven para la
confeccion de la ecuacion lineal de regresion mdltiple, quedando de la siguiente
manera:

Y = 6825622,403 + 1,84735094 X; — 442530,7685 X, + 0,767902517 X,
Donde:

Xi1: Volumen de crédito productivo de la banca privada.

Xo: Tasa de interés activa efectiva.

Xs: Valor agregado bruto no petrolero.
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La ecuacion de regresion multiple indica que:

v" Un aumento en un millén de ddlares en el volumen de crédito de la
banca privada, incrementara el Producto Interno Bruto en 1,8473
millones de délares.

v' El crecimiento de un punto porcentual de la tasa de interés activa
efectiva, causara decremento del Producto Interno Bruto de 442.530,76
millones de ddlares.

v' El aumento en un millén de doélares en el Valor Agregado Bruto,
incrementara en Producto Interno Bruto en 0,76790 millones de

dolares.

4.4.Caso Chile.
En esta seccion del capitulo 4, se pretende plantear un modelo econométrico
para un pais de América Latina que podria considerar desarrollado, de tal forma que

se pueda analizar el impacto del crédito en su crecimiento econémico.

4.4.1. Andlisis estadistico, caso Chile.

Para el planteamiento del modelo econométrico de Chile, se utilizaron las
mismas variables en el mismo periodo, con el mismo tamafo de la muestra, que se
desarroll6 para el planteamiento del modelo del Ecuador, con excepcion de la
variable del Valor Agregado Bruto, la cual se reemplaz6 por la Formacion Bruta de
Capital Fijo (FBKF), la cual representa inversion y que ademas, es una variable

considerada para el célculo del PIB asi como el Valor Agregado Bruto.

Las variables que se emplean en el modelo son:
Variable dependiente:
e Producto Interno Bruto. Datos trimestrales a precios corrientes, en miles
de dolares.
Variable principal independiente:
e Volumen de crédito productivo. Bancos privados, datos trimestrales, en
miles de ddlares.
Otras variables independientes:
e Tasa de interés activa efectiva. Datos trimestrales.
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e Formacién Bruta de Capital Fijo. Datos trimestrales, en miles de ddlares.

e Gasto publico. Datos trimestrales, en miles de dolares.

e Variable dummy: crece o no crece el volumen de crédito.

Tabla 22: Variables del modelo econométrico del caso Chile. Periodo 2008

2016, en miles de délares.

PERIODO PIB VOLUMEN TASA FBKF GASTO CRECE
DE CREDITO PUBLICO ONO
2008 | 46.182.586 211.774 11,09 9.917.721 7.666.822 1
Il 45.731.665 221.719 11,26 10.879.116 8.771.782 1
I 42.967.255 231.813 12,72 11.478.143 8.651.188 1
IV 44.976.313 244,195 16,15 12.146.262 10.914.655 1
2009 | 40.729.164 220.104 12,61 9.398.828 9.147.632 0
Il 41.707.965 217.945 8,60 8.854.558 9.710.757 0
I 42.285.229 218.582 6,52 9.172.539 9.937.002 1
IV 47.601.016 222.531 5,33 10.143.915 11.248.807 1
2010 | 50.013.568 249.435 6,20 10.272.746 10.510.964 1
Il 52.453.373 252.825 5,40 11.348.629 11.276.206 1
Il 54.849.075 253.951 6,75 11.411.061 11.173.348 1
IV 60.167.937 260.656 7,48 12.612.434 14.771.978 1
2011 | 61.707.107 282.076 8,21 13.229.956 11.156.527 1
Il 61.326.606 292.648 9,09 13.249.399 12.412.491 1
I 60.561.133 300.996 9,89 13.566.651 12.831.149 1
IV 67.394.988 316.402 9,88 16.085.666 17.395.007 1
2012 | 64.260.259 325.949 9,81 14.061.259 12.305.849 1
Il 65.152.256 340.501 10,20 14.642.246 13.376.874 1
Il 64.465.098 346.935 9,96 16.532.199 14.004.519 1
IV 71.203.978 359.104 9,58 18.543.877 17.924.858 1
2013 | 67.171.601 360.558 9,84 15.917.349 12.748.614 1
Il 67.546.583 368.269 9,52 16.423.184 14.588.070 1
I 68.232.417 377.054 9,51 16.885.832 14.643.446 1
IV 74.283.575 388.801 9,04 16.802.275 18.029.120 1
2014 | 62.864.006 344.767 8,86 14.326.375 12.462.806 0
Il 63.216.779 346.178 8,84 14.758.200 13.499.306 1
I 63.334.391 353.534 7,97 14.236.372 13.845.581 1
IV 69.473.561 365.109 7,26 16.264.772 18.113.507 1
2015 | 59.133.305 322.032 7,35 13.004.818 12.436.595 0
Il 58.900.956 325.664 7,22 12.849.180 13.038.725 1
I 59.041.955 335.861 6,96 13.911.639 13.777.313 1
IV 63.674.202 347.525 6,88 14.812.852 17.038.242 1
2016 | 60.877.141 340.360 7,85 13.523.227 12.873.025 0
Il 60.194.730 343.764 7,61 13.580.042 13.848.588 1
I 60.288.797 349.996 7,03 13.608.554 14.854.842 1
IV 54.847.552 353.935 7,90 13.652.102 16.984.554 1

Fuente: Banco Central de Chile
Elaboracién: Los Autores
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4.4.2. Analisis de estadistica descriptiva, caso Chile.
Con el objetivo de analizar el comportamiento de las variables analizadas, se
realiza el andlisis de estadistica descriptiva, como se analiz6 para el modelo

ecuatoriano, de tal forma que se conozcan los principales indicadores estadisticos.

Tabla 23: Estadistica descriptiva del Producto Interno Bruto, a precios
corrientes en millones de doélares. Periodo 2008 — 2016, datos trimestrales,
Chile.

PRODUCTOINTERNOBRUTO (PIB)
Media 58.300,50
Desviacion estandar 9.190,60
Coeficiente de asimetria -0,5332368170
Rango 33.554 41
Minimo 40.729,16
Maximo 74.283,58
Suma 2.098.818,12

Fuente: Estadistica Descriptiva

Elaboracion: Los Autores

La presente tabla muestra los principales indicadores de la estadistica
descriptiva de la variable dependiente del modelo. Como se observa, el PIB de Chile
muestra una media aritmética de 58.300 millones de dolares, valor que supera en
2.75 veces al PIB del Ecuador. La desviacion estandar de la variable presenta un
valor de 9.160, lo cual indica que los datos no estdn muy dispersos. El coeficiente de
asimetria tiene signo negativo, con lo cual su sesgo se ubica hacia la derecha de la
media aritmética, denotando una distribucion negativa. El rango de la variable es de
33.554, siendo su valor maximo de 74.283 millones de dolares, alcanzado en el
ultimo trimestre del afio 2013, y su valor minimo se present6 en el primer trimestre
del afio 2009 con un valor de 40.729 millones de ddlares. La sumatoria de todos los

datos del PIB alcanza los 2.098.818 millones de délares.
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Tabla 24: Estadistica descriptiva del Volumen de Crédito productivo, bancos

privados en miles de délares. Periodo 2008 — 2016, datos trimestrales, Chile.

VOLUMEN DE CREDITO
Media 305,38
Desviacion estandar 56,19
Coeficiente de asimetria -0,440749396
Rango 177,03
Minimo 211,77
Maximo 388,80
Suma 10.993,55

Fuente: Banco Central de Chile

Elaboracién: Los Autores

De acuerdo a la informacion obtenida para el volumen de crédito, se observa
gue la media aritmética es distinta a la presentada para el Ecuador, pues para Chile
el volumen de crédito promedio es de 305.28 millones de ddlares, que a diferencia
de Ecuador, se encuentra en los 2.840 millones de ddlares, siendo 9 veces mayor
aproximadamente. En estudios posteriores se podria analizar esta diferencia de
tendencia entre los paises que podria radicar en la diferencia de la estructura
econOmica de ambos paises, asi también como en la cantidad de circulante en la
economia y el poder adquisitivo de los entes. La desviaciéon de los datos de la
variable es de 56.19, con un coeficiente de asimetria negativo denotando un sesgo
gue se ubica a la derecha de la media aritmética con distribucion negativa. La
diferencia del valor méximo y minimo es de 177.03, con un valor méximo de 388.80
millones de dodlares que se presentd en el ultimo trimestre del 2013, al igual que el
PIB. Su valor minimo es de 211.77 millones de ddlares presentado al inicio de la
serie en el primer trimestre del 2008. La sumatoria del volumen de crédito de la
banca privada de Chile en el periodo de estudio es de 10.993 millones de ddlares,
gue para Ecuador se situd en los 102.246 millones de ddlares.
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Tabla 25: Estadistica descriptiva de la tasa de interés activa efectiva, bancos

privados en porcentajes. Periodo 2008 — 2016, datos trimestrales, Chile.

TASA
Media 8,79
Desviacion estandar 2,19
Coeficiente de asimetria 1,156359637
Rango 10,82
Minimo 5,33
Maximo 16,15

Fuente: Banco Central de Chile

Elaboraciéon: Los Autores

La tasa de interés activa efectiva se muestra en esta tabla, presentando un
promedio de 8.79%, situandose por debajo de la tasa promedio de Ecuador del
10.00%. Su desviaciéon estandar es de 2.19, lo que presenta una dispersion baja de
los datos. El coeficiente de asimetria de esta variable es de 1.15, lo que refleja una
distribucion positiva con sesgo hacia la izquierda de la media aritmética. La tasa
activa efectiva minima fue de 5.33% en el ultimo trimestre del 2009 mientras que la
tasa activa efectiva maxima se presentd para el ultimo trimestre del 2008 con el
16.15%. Comparando la informacion presentada para Chile con la del Ecuador, se
observa que la tasa activa de Chile para el crédito productivo, esta por debajo de 2

puntos en promedio.

Tabla 26: Estadistica descriptiva del Gasto Publico, en millones de délares.
Periodo 2008 — 2016, datos trimestrales, Chile.

GASTO PUBLICO
Media 12.999,19
Desviacion estandar 2.764,94
Coeficiente de asimetria 0,198968278
Rango 10.446,69
Minimo 7.666,82
Maximo 18.113,51

Fuente: Banco Central de Chile
Elaboracion: Los Autores
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La variable del Gasto Publico presenta un valor superior al del Ecuador, con
un promedio de 12.999 millones de dolares siendo 6 veces superior
aproximadamente. La desviacion estandar de la variable es de 2.764, pues el gasto
publico en Chile es variante en cada trimestre. El coeficiente de asimetria es de 0.19
mostrando una distribucion positiva con sesgo hacia la izquierda, respecto de la
media aritmética. El rango de la variable es de 10.446 millones de dodlares, con un
valor maximo de 18.113 presentado en el ultimo trimestre del 2014 y su valor minimo
se presentd en el primer trimestre del 2008 con 7.666 millones de ddélares. Ademas,
se observa que el gasto publico se incrementd en 1.5 veces en comparacion del

altimo trimestre del 2016 respecto al ultimo trimestre del afio 2008.

Tabla 27: Estadistica descriptiva de la Formacion Bruta de Capital Fijo, en

millones de délares. Periodo 2008 — 2016, datos trimestrales, Chile.

FBKF
Media 13.391,78
Desviacion estandar 2.430,05
Coeficiente de asimetria | -0,071568706
Rango 9.689,32
Minimo 8.854,56
Maximo 18.543,88

Fuente: Banco Central de Chile

Elaboracion: Los Autores

Como se menciond al inicio de esta seccion, para el caso de Chile se utilizé a
la variable Formacion Bruta de Capital Fijo, en reemplazo del Valor Agregado Bruto
gue fue utilizado para el modelo en Ecuador. La variable presenta una media de
13.391 millones de dodlares con una desviacion estandar de 2.430. Su coeficiente de
asimetria es negativo por lo que su sesgo se encuentra a la derecha respecto a la
media aritmética con una distribucion negativa. El valor minimo de la serie de datos
es de 8.854 millones de ddlares que se registré en el segundo trimestre del 2009; el
valor maximo se alcanzé en el Ultimo trimestre del afio 2012 con un valor de 18.543

millones de délares.

148



4.5.Prueba de Hipotesis, caso Chile.
4.5.1. Planteamiento de la hipotesis

Tabla 28: Planteamiento de Hipétesis, caso Chile.

Hipotesis Nula:
Ho:  f0=f1=f2=F3..=fk=0
Los créditos productivos de la banca privada no tienen
incidencia en el desarrollo econémico de Chile.
Hipotesis Alternativa
H1: No todos los ﬁk =

Los créditos productivos de la banca privada tienen
incidencia en el desarrollo econémico de Chile.

Fuente: Regresion

Elaboracion: Los Autores

Para este modelo se plantean las mismas hipétesis utilizadas para el modelo
de Ecuador. Se mantiene entonces la hipétesis nula que indica que los créditos
productivos de la banca privada no tienen incidencia en el desarrollo econémico de
Chile, y la hipétesis alternativa que indica que los créditos productivos de la banca

privada tienen incidencia en el desarrollo econémico de Chile.

4.5.2. Nivel de significancia (a), caso Chile.
Para el estudio del caso de Chile, se toma el mismo nivel de significancia
utilizado para Ecuador con el 0.95 de nivel de confianza, obteniendo asi:
a (No hay probabilidad) 5%
(1- a) Nivel de confianza 95%
La muestra del modelo planteado para Chile tiene el mismo tamafo de la
muestra de Ecuador, con lo cual obtenemos los mismos grados de libertad y los

mismos intervalos de confianza ya que se utiliza el mismo estadistico Z, con lo cual:

NIVEL DE CONFIANZA 95%
NIVEL DE SIGNIFICANCIA 5%
INTERVALO -1,64 a 1,64
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4.5.3. Estadistico de prueba Z, caso Chile.

De acuerdo a lo mencionado en el punto anterior, la muestra de Chile tiene el
mismo tamafo de la muestra de Ecuador, que por ser superior a 30, se utiliza el
estadistico Z. Segun la estadistica de regresion simple obtenida para la variable del
Producto Interno Bruto y el Volumen de Crédito, se observa que los estadisticos Z
de ambas variables, son superiores a los intervalos establecidos, lo que indica que

son estadisticamente significativos.

4.5.4. Regla de decisidn, caso Chile.
La regla de decision, es la regla de la hipotesis planteada, con la cual se podra
decidir si se acepta o se rechaza la hipétesis nula. El 4rea de aceptaciéon son
aquellos datos que se encuentran dentro del intervalo obtenido de acuerdo al nivel

de significancia para la prueba.

Gréfico 51: Regla de hipodtesis del caso Chile.
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-1,64 1,64

3,52

Fuente: Regresion

Elaboracion: Los Autores
De acuerdo a lo que muestra el grafico se observa que el estadistico de

prueba Z esta por fuera del intervalo, ubicandose sobre la derecha de la campana
con 3.52 en el &rea de rechazo de hipotesis nula, con lo cual se acepta la hipétesis
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alternativa y se asevera que los créditos productivos de la banca privada, tiene

incidencia en el crecimiento econémico medido a través del PIB en Chile.

4.5.5. Anédlisis de regresion simple, caso Chile.

Al igual que en el andlisis del modelo de Ecuador, se aplica para el modelo de
Chile el analisis de regresion simple, que permitira medir la relacion de dependencia
entre la variable dependiente PIB y la principal variable independiente del modelo a
plantear, el volumen de crédito productivo de los bancos privados en el periodo 2008
— 2016. Con el analisis de regresiéon simple se podra observar el nivel de aporte que

tiene el volumen de crédito de la banca privada, en el PIB de Chile en el periodo de

estudio 2008 — 2016.

Tabla 29: Estadistica de Regresion Simple, caso Chile. Periodo 2008 — 2016, en

miles de doélares.

Estadisticas de laregresion
Coeficiente de correlacion maltiple  0,900088669
Coeficiente de determinacién R"2 0,810159611

R”2 ajustado 0,804576071
Error tipico 4.062.868,64
Observaciones 36

Fuente: Estadistica de Regresion

Elaboraciéon: Los Autores

De acuerdo a la tabla de la estadistica de regresion simple para Chile, se
observa un alto coeficiente de correlacion con 0.90, segun las 36 observaciones
tomadas para la muestra. El coeficiente de determinacion R"2 es de 0.81 y el R*2 de
0.80, siendo bastante buenos, recalcando el nivel de correlacion que tienen las
variables del estudio. El error tipico nos indica una desviaciéon de los datos de

4.062.868, dato que va a acorde con la informacion que presentan los registros de la

base.
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Tabla 30: Andlisis de la varianza entre el PIB y el Volumen de Crédito de los

bancos privados, caso Chile.

ANALISIS DE VARIANZA
Gr_ados de Suma de cuadrados Promedio de los F Valor critico de F
libertad cuadrados
Regresién 1 2395115462039910 2395115462039910 145,0978 0,0000
Residuos 34 561234655090741 16506901620316
Total 35 2956350117130650
Coeficientes Error tipico Estadisticot Probabilidad
Intercepcion 13345729,88 3792965661 3,518547508 0,0013
VOLUMEN DE CREDITO 147,2110402 12,22108981 12,0456557 0,0000

Fuente: Estadistica de Regresion

Elaboraciéon: Los Autores

La tabla del analisis de la varianza, muestra el valor critico de F que es muy
cercano a cero con lo cual la hipétesis nula se rechaza; ademas, se observa que el
valor de F es de 145,09. La Probabilidad o P Value que muestran los valores, son
muy cercanos a cero, por debajo del nivel de significancia del 0.05, lo cual indica que
los créditos tienen relacion positiva con el crecimiento del PIB de Chile. El
estadistico de prueba del volumen de crédito se encuentra en el nivel de 12.04,
siendo superior al intervalo, ubicandose en el area de rechazo de la hipotesis nula.
La ecuacion de regresion simple, que se obtiene a partir de los datos ofrecidos por la
tabla ANOVA, esta dada por:

Y =a+ bX,
Donde a y b toman los valores de los interceptos de la variable, obteniendo como
ecuacion de regresion simple para este modelo:
Y = 13345729,88 + 147,21 X
De acuerdo a la ecuacién obtenida, se concluye que por cada millon de dolares
desembolsado en crédito productivo de la banca privada, el Producto Interno Bruto

crecera en 147,21 millones de délares en Chile.
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Gréfico 52: Curva de regresion ajustada del Volumen de crédito del caso Chile.

En miles de délares, periodo 2008 — 2016.
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Elaboracion: Los Autores

El grafico de la curva de regresion ajustada muestra el prondstico del PIB con
respecto al volumen de crédito. Se observa que existe una relacion directa entre el
PIB y el volumen de crédito, pues a medida que crece el volumen de crédito, crece
el PIB del pais y su pronostico. Ambas variables poseen una tendencia positiva y se
reafirma la conclusiébn que el volumen de crédito incide directamente en el

crecimiento econémico del pais, medido a través del PIB.

4.6.Especificacion del modelo econométrico del caso Chile.

Al igual que para el modelo planteado de Ecuador, se incluyeron otras variables
econdmicas que tienen incidencia en el comportamiento del PIB de Chile. Se
pretende desarrollar un modelo multivariado que explique el crecimiento del
desarrollo economico del pais, medido a través del Producto Interno Bruto, con
variables que afectan al aparato productivo del pais. Se obtuvo una muestra de 36
datos trimestrales para cada una de las variables consideradas, al igual que el
modelo planteado para Ecuador. Cabe acotar que la informacion presentada por el

Banco Central de Chile, esta en pesos chilenos, por lo que se procedio a aplicar la
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tasa de tipo de cambio promedio para cada afio de la serie y obtener de esta forma
valores expresados en dolares americanos.
Tasa Activa Efectiva: La tasa de interés es el valor del dinero en un periodo
determinado de tiempo, la cual influye en el volumen de crédito, teniendo una
relacion inversa. Como se mostré en la seccion anterior, la tasa efectiva en Chile
es mas baja que la del Ecuador.
Formacion Bruta de Capital Fijo: La Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKJ), es
la variable que reemplaza al VAB utilizado en el modelo desarrollado para
Ecuador. La FBKF es la inversion de un pais representada por la variacion de los
activos fijos no financieros y es una variable que se incluye para el calculo del
PIB.
Gasto Publico: El gasto publico es una variable que podria incidir en el
crecimiento econdmico del pais. La variable contiene datos tanto de la
adquisicion de bienes y servicios como en la prestacion de los subsidios.
Crecimiento del Volumen de crédito: Se plantea esta variable por medio de
una variable cualitativa o variable Dummy que toma dos valores:
0 = No crece
1 = Si crece
El objetivo de esta variable es demostrar el comportamiento del PIB cuando el

volumen de crédito crece o no en Chile.

4.6.1. Estimacién del modelo econométrico planteado, para el caso
Chile.

El andlisis multivariado permitira analizar de qué manera aportan al modelo
planteado las variables independientes del estudio para Chile. Se utiliza el andlisis
de regresion multiple con todas las variables propuestas para el modelo de tal forma
gue se obtenga el coeficiente de correlacion y de determinacion del modelo

economeétrico.
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Tabla 31: Estadisticas de regresion multiple, del caso Chile.

Estadisticas de la regresion
Coeficiente de correlacion multiple  0,960476249
Coeficiente de determinacion R*2  0,922514625

R”2 ajustado 0,909600395
Error tipico 2763294,524
Observaciones 36

Fuente: Estadisticas de regresion

Elaboraciéon: Los Autores

Segun la tabla de estadistica de regresion del modelo, se observa que el
coeficiente de correlacion multiple, el coeficiente de determinacion y el R*2 ajustado,
son superiores a 0.7, lo que indica que es un modelo robusto. El coeficiente de
correlacion muestra un valor del 0.96 es bastante alto y tiende a 1, con lo cual se
asevera que existe relacién positiva y de gran significancia para las variables. De
igual forma sucede con el coeficiente de terminacion y el R"2 ajustado, pues son
cercanos a 1. Los coeficientes obtenidos para el caso de Chile y Ecuador, son muy

parecidos, pues los coeficientes estan por encima de 0.90.

Tabla 32: Tabla: Andlisis de varianza de las variables del modelo planteado
para el caso Chile.
ANALISIS DE VARIANZA

Promedio de los

Grados de libertad Suma de cuadrados F Valor critico de F
cuadrados
Regresion 5 2727.276.218.370.360 545455243 674.071 71,4340 0,0000
Residuos 30 229.073.898.760.293 7.635.796.625.343
Total 35 2.956.350.117.130.650
Coeficientes Error tipico Estadisticot Probabilidad
Intercepcion 19030988,184526 3814406,53619 4,9892396 0,0000
VOLUMEN DE CREDITO 17,253694 23,08862 0,7472813 0,4607
TASA -984868,380596 273211,75881 -3,6047804 0,0011
FBKF 3,476491 0,61205 5,6801156 0,0000
GASTO PUBLICO -0,276821 0,35017 -0,7905384 0,4354
CRECE O NO -350647,017878 1480418,05236 -0,2368568 0,8144

Fuente: Estadisticas de regresion

Elaboracién: Los Autores
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La tabla ANOVA del modelo muestra informacion estadistica multivariada que
permitira obtener la ecuacion lineal de regresion mdultiple, ademas de brindar
informacion que respalda la aseveracién propuesta en la hipétesis alternativa del
estudio. De acuerdo al valor critico de F presentado en la tabla ANOVA, se observa
gue es un valor bastante cercano a cero, siendo menor al nivel de significancia
establecido, con lo cual se rechaza la hipotesis nula. Segun informacion presentada
en la segunda tabla del analisis de la varianza, se observa que los valores de
probabilidad de las variables son inferiores al nivel de significancia a excepcion de 3
variables. El volumen de crédito, la variable independiente principal del estudio, tiene
una probabilidad de 0.46 con lo cual se aceptaria la hipétesis nula indicando que los
créditos no tienen incidencia en el desarrollo economico de Chile. La tasa, que a
pesar de tener un nivel de correlacion bastante bajo, es estadisticamente
significativa con un valor de 0.001 inferior al nivel de significancia, con lo cual se
acepta la hipoétesis alternativa. La formacion bruta de capital fijo, tiene una
probabilidad muy cercana a cero, siendo menor al nivel de significancia, con lo cual
la hipotesis nula se rechaza y se acepta la alternativa. El gasto publico y la variable
cualitativa tienen una probabilidad mayor al nivel de significancia de 0.05, con lo cual
se acepta la hipétesis nula.

La ecuacion lineal de regresidon multiple para este modelo quedaria de la
siguiente forma:

Y = 19030988,18 + 17,25 X; — 984868,38 X, + 3,48 X; — 0,28 X, — 350647,02 X5

Donde:

X1: Volumen de crédito productivo de la banca privada.

Xz: Tasa de interés activa efectiva.

Xs3: Formacion Bruta de Capital Fijo.

X4: Gasto Publico.

Xs: Crecimiento del volumen de crédito. Variable cualitativa.

La ecuacion de regresion multiple indica que:

v" Un aumento en un millén de ddlares en el volumen de crédito de la
banca privada, incrementard el Producto Interno Bruto en 17.25
millones de ddlares.

v El crecimiento de un punto porcentual de la tasa de interés activa
efectiva, causara decremento del Producto Interno Bruto de 984.868,38

millones de dolares; esta variable tiene pendiente negativa.
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v" Un aumento en un millén de délares en la inversién o en la Formacién
Bruta de Capital Fijo, incrementara el Producto Interno Bruto en 3.48
millones de délares.

v" Un crecimiento en un millon de dolares del gasto publico, causara el

decremento del 0.28 del Producto Interno Bruto.

4.6.2. Aplicaciéon del método remedial de eliminacion de variables para el

caso Chile.

Segun lo analizado en el punto anterior, la probabilidad del volumen de crédito
es no significativa en la prueba individual. Para no perder la variable independiente
principal del estudio, se aplica el método remedial de eliminacion de variables, por lo
gue las nuevas variables del modelo seran:

Variable dependiente:

o Producto Interno Bruto. Datos trimestrales a precios corrientes.
Variable principal independiente:

¢ Volumen de crédito productivo. Bancos privados, datos trimestrales.
Otras variables independientes:

e Tasa de interés activa efectiva. Datos trimestrales.

e Formacién Bruta de Capital Fijo. Datos trimestrales, en miles de délares.

Tabla 33: Estadisticas de regresion multiple del método remedial, caso Chile.

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion multiple 0,959528635
Coeficiente de determinacion RA2 0,920695202
RA2 ajustado 0,913260377
Error tipico 2706778,239
Observaciones 36

Fuente: Estadisticas de regresion

Elaboracién: Los Autores

A pesar de la eliminacion de variables, se mantienen coeficientes de
correlacion muy buenos que implican un modelo robusto. El coeficiente de
correlacion multiple es de 0.95, con un coeficiente de determinacion y R"2 ajustado

de 0.92 y 0.91, respectivamente.
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Tabla 34: Andlisis de varianza de las variables del método remedial, caso Chile.
ANALISIS DE VARIANZA

Promedio de los

Grados de libertad Suma de cuadrados cuadrados F Valor critico de F

Regresion 3 2.721.897.367.266.590 907.299.122.422.195 123,83549 0,0000
Residuos 32 234.452.749.864.064 7.326.648.433.252

Total 35 2.956.350.117.130.650
Coeficientes Error tipico Estadisticot Probabilidad

Intercepcion 17879467 12 3401769,545 5,255931 0,00001

VOLUMEN DE CREDITO 17,78886815 21,06914049 0,844309 0,40476

TASA -876112,1158 235246,6307  -3,724228 0,00075

FBKF 3,187650398 0,481980585 6,613649 0,00000

Fuente: Estadisticas de regresion

Elaboracion: Los Autores

De acuerdo a la nueva tabla ANOVA para el modelo de Chile, se observa que
el valor critico de F es muy cercano a cero siendo menor al nivel de significancia
establecido, con lo cual se rechaza la hipétesis nula. La probabilidad del volumen de
crédito se mantiene superior al nivel de significancia, sin embargo no se descarta la
variable ya que la teoria econdmica la respalda, pues sin créditos no habria
incrementos en la inversion y por ende las naciones no lograrian el desarrollo
econdémico. Para la tasa de crédito se observa que la probabilidad es bastante
cercana a cero, al igual que la formacién bruta de capital fijo, por lo que en ambas
variables se rechazaria la hip6tesis nula. De esta manera el modelo queda sanado, y

se evitd perder la variable independiente principal del estudio.

4.6.3. Ecuacion lineal de regresion multiple del método remedial, del
caso Chile.
La tabla ANOVA muestra los valores de los interceptos que sirven para la

confeccion de la ecuacion lineal de regresion mdltiple, quedando de la siguiente

manera;
Y = 17879467,12 + 17,78886815 X; — 876112,1158 X, + 3,187650398X;
Dénde:

X1: Volumen de crédito productivo de la banca privada.
Xo: Tasa de interés activa efectiva.

X3: Formacion Bruta de Capital Fijo

158



La ecuacion de regresion multiple indica que:

v" Un aumento en un millén de ddlares en el volumen de crédito de la
banca privada, incrementard el Producto Interno Bruto en 17,7886
millones de délares.

v' El crecimiento de un punto porcentual de la tasa de interés activa
efectiva, causara decremento del Producto Interno Bruto de 876.112,11
millones de ddlares.

v" El aumento en un millén de délares en la inversidbn o Formacion Bruta
de Capital Fijo, incrementard en Producto Interno Bruto en 3,18765

millones de dodlares.
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CONCLUSIONES

Luego de haber recopilado la base tedrica, analizado las leyes y estructura de
la banca privada, analizado los sectores productivos del pais, comparando su
Producto Interno Bruto por industria y el nivel del volumen de crédito para cada uno
de ellos, y haber planteado modelos econométricos, se concluye que el crédito
productivo tiene impacto en el crecimiento de la economia del Ecuador. La hipétesis
alternativa planteada para el estudio es acertada de acuerdo al andlisis
econométrico realizado en el capitulo cuatro. De acuerdo a los datos obtenidos para
las variables planteadas, se pudo observar que el Producto Interno Bruto del
Ecuador tiene una relacion directa con el Volumen de Crédito, estando
correlacionadas. Los créditos productivos tienen impacto positivo en el desarrollo
econdémico del pais y contribuye al desenvolvimiento de cada uno de los sectores
industriales del pais.

El volumen de crédito productivo del Ecuador ha ido incrementando a razén de
2.000 millones de dolares aproximadamente, que para el 2015 sufrié una caida de
1.500 millones de ddlares. Se observo ademas que el sector manufacturero del pais
es el principal componente que aporta al Producto Interno Bruto con un promedio del
12% y que es la segunda industria que posee el mayor volumen de crédito con un
25% en promedio de participacion. El sector del comercio tiene un promedio de
participacion en el PIB del 11% y es el sector con la mayor participacion del volumen
de crédito productivo con un promedio del 40%. El sector pesquero y camaronero
han crecido a través de los afios al igual que el sector de la construccion.

Dentro del analisis de los indicadores econdmicos y sociales de este estudio,
se observo que el Producto Interno Bruto de Colombia, Chile y Pera tienen un
crecimiento similar, encontrandose por debajo de Brasil y Argentina. Ecuador se
encuentra por debajo de Perl y por encima de Guatemala. Respecto a la tasa de
crecimiento se observo que Ecuador inicio el descenso por debajo del eje de las x,
en el afio 2015 pero que para el 2016 la tendencia se revierte y comienza a crecer
nuevamente. De acuerdo a la CEPAL, la tasa de crecimiento del PIB del Ecuador
volveria a ser positiva para el 2017. La tasa de interés activa del crédito productivo,
luego de haberse encontrado a niveles del 25% aproximadamente, bajo para el 2008

a 9.33%, manteniéndose constante hasta la actualidad, gracias a la ley
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implementada por el estado, la cual regulé las tasas activas maximas. El indice de
desarrollo humano del Ecuador esta en pleno crecimiento llegando al 0.7320,
ubicandose en el puesto 88 a nivel mundial.

Para el modelo de Chile se observé que el nivel del volumen de crédito es
muy inferior al del Ecuador, a pesar de tener una tasa de interés activa mas baja que
la establecida en el pais, sin embargo, su PIB es mucho mayor. La variable del gasto
publico no tiene mayor incidencia en el desarrollo econémico de Chile, al igual que
Ecuador, pues la probabilidad de la variable para ambos paises es superior al nivel

de significancia, por lo que se acepto la hipétesis nula.
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RECOMENDACIONES

En virtud de lo realizado en el presente estudio, se establecen las siguientes
recomendaciones:

Incentivar el desarrollo de los sectores industriales del pais a través del
crédito productivo de la banca privada, fijando tasas activas mas atractivas como las
establecidas en Chile.

Establecer politicas transitorias que faciliten la accesibilidad a créditos
productivos para el desarrollo de nuevos proyectos, de tal forma que la economia
crezca rapidamente y se supere en el menor tiempo posible la recesion que afronta
el pais.

Crear un manual de andlisis de créditos productivos que establezca
mediciones mas flexibles que faciliten el financiamiento de proyectos mediante
deuda con las instituciones financieras del pais.

Crear nuevos sub-segmentos de créditos productivos, con el fin de asignar
mayores recursos para aquellos sectores que tienen participacion inferior al 15% en
el PIB del pais.

Impulsar el crédito productivo de Lineas Verdes, de tal forma que se destinen
fondos al financiamiento de mejora de procesos productivos y mejora de maquinaria
gue consuman menos energia, asi como la reduccion del desperdicio de materia
prima.

Definir programas de desarrollo para los sectores productivos en los que se
garanticen un retorno atractivo de la inversion.

Coordinar programas de educacion tributaria y financiera para los sectores
industriales del pais, de tal forma que sus balances reflejen la realidad de la
estructura de costos y gastos, y la utilidad que se obtiene en el ejercicio anual, de tal
forma que se facilite la aprobacion de créditos para los clientes.

Realizar estudios en los que se comparen a paises como Perd, Colombia y
Chile, ya que poseen un nivel de PIB muy similar, posteriormente comparar los
resultados con Ecuador. Ademas se recomienda analizar la estructura economica de
Chile, pues el volumen de crédito productivo es inferior en Ecuador, sin embargo, el

PIB esta a mayores niveles.
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ANEXOS

Matriz de Correlacién, caso Ecuador

VOLUMEN GASTO CRECEO
P8 DE CREDITO TASA VAB PUBLICO NO
PIB 1
VOLUMEN
DE CREDITO 0,893203063 1
TASA -0,301848853 -0,07407921 1
VAB 0,950054993 0,86018916 -0,329641347 1
GASTO
PUBLICO 0,788775611 0,791046347 -0,339445051 0,822251471 1
CRECEO
NO -0,123994412 -0,03310768 0,352629617 -0,206114691 -0,142631931 1

Fuente: Coeficiente de Correlacion

Elaboraciéon: Los Autores

Matriz de Correlacion, caso Chile.

VOLUMEN DE GASTO CRECEO
PIB CREDITO TASA FBKF PUBLICO NO
PIB 1
VOLUMEN
DE CREDITO 0,9000887 !
TASA -0,184228 -0,15395528 1
FBKF 0,9306316 0,900781526 0,0487803 1
GASTO
PUBLICO 0,8161935 0,815605364 -0,252172 0,82419 1
CRI;(éE © 0,2321445 0,118397708 -0,049628 0,263188 0,246455124 1

Fuente: Coeficiente de Correlacion

Elaboraciéon: Los Autores
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