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Resumen

El trabajo de ivestigacion denominado ‘“Reformas del Sistema Fmanciero y su Influencia
sobre los indices Econdmicos en el Ecuador Periodo 2010-2016” tenia como principal
objetivo analizar si existia una relacion entre el sistema financiero y el desempefio de la
economia ecuatoriana, una vez que se efectuaron las reformas para fortalecer a las
instituciones financieras. Para poder realizarlo, primero se hizo una revision tedrica en
funcion del objeto de estudio que abarco los sistemas financieros contextualizados al
Ecuador, lo juridico y los principales indicadores de la economia. Luego mediante el anlisis
cuantitativo con los datos de las variables econdémicas en el periodo de estudio y cualitativo
mediante entrevistas, se pudo diagnosticar la situacion en el periodo de estudio. La
metodologia que se empled fue el método de minimos cuadrados, utilizando las variables
crédito y Producto Interno Bruto, al hacer un anlisis de regresion existe una correlacion de
0.86 que equivale a concluir que el sector financiero es importante para la economia del pais
y que las reformas introducidas fueron convenientes ya que influyeron positivamente. Un
sistema financiero saludable otorga créditos para que el aparato productivo se reactive y por
tanto Ecuador haya experimentado un crecimiento entre estos afios, aungue Vvariables

exdgenas lo hayan afectado entre el 2014 y el 2016.

Palabras  Claves: Crecimiento  Econémico, Sistema  Financiero, Reformas

Financieras,Ecuador, Dolarizacion.
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Abstract

The research work entitled "Reforms of the Financial System and its Influence on the
Economic Indices in the Ecuador Period 2010-2016" had as its main objective to analyze if
there was a relationship between the financial system and the performance of the Ecuadorian
economy, once they carried out reforms to strengthen financial institutions. To be able to do
it, first a theoretical review was made based on the object of study that included the financial
systems contextualized to Ecuador, the legal and the main indicators of the economy. Then
by means of the quantitative analysis with the data of the economic variables in the study
period and qualitative through interviews, it was possible to diagnose the situation in the
study period. The methodology that was used was the least squares method, using the
variables of credit and Gross Domestic Product, when doing a regression analysis there is a
correlation of 0.86 which is equivalent to concluding that the financial sector is important for
the country's economy and that the reforms introduced were convenient as they positively
influenced. A healthy financial system grants credits so that the productive apparatus is
reactivated and therefore Ecuador has experienced a growth between these years, although

exogenous variables have affected it between 2014 and 2016.

Key Words: Economic Growth, Financial System, Financial Reforms, Ecuador,

Dollarization.



Introduccion

La presente investigacionanaliza la relacion que existe entre las reformas
realizadas en el sector financiero en el Ecuador para el periodo 2010 — 2016 y su
incidencia sobre el desempefio econdmico. Este tema, aun en debate, ha
sidoextensamente investigado, a fin de encontrar una relacién entre el desarrollo

financiero y el crecimiento econoémico.

Existen varios estudios empiricos realizados en otros paises que dan fe de la
existencia de una relacion causal entre el desenvolvimiento de un sistema financiero y
las tasas de crecimiento econdmico. Basandose en lo anterior, este proyecto tiene como
finalidad probar la existencia de una relacién causal entre las reformas aplicadas al

sistema financiero ecuatoriano y la economia del pais.

Segun De Gregorio y Guidotti(1992) el modelo tradicional de desarrollo
financiero establecido en las décadas de posguerra y que se fundamenta en el sistema
bancario, los creéditos enfocados, bancos de fomento, tipos limitados de interés y
participacion monetaria activa, actualmente esun elemento clave del proceso de
crecimiento economico. Crecimiento que esta sujeto a la habilidad de incrementar las
tasas de acumulacion de capital tanto humano como fisico, del uso adecuado de los

activos productivos que se logran en esa acumulacion y el acceso equitativo.

En el primer capitulo se hard una revision de los fundamentos tedricos
relacionados al sistema financiero, su desarrollo y elementos, las crisis financieras y sus
efectos a nivel mundial. Ademas, se describird el sistema financiero ecuatoriano, las
principales reformas adoptadas en el periodo 2010 — 2016. Al final del capitulo también
se explicard los tipos de economia y los principales indicadores econdmicos que suelen

evaluarse para medir el desempefio econdémico de un pais.



El segundo capitulo esta enfocado a la metodologia de la investigacion. La
informacion relevada en el trabajo presente se obtuvo mediante analisis de cifras
historicas de la economia ecuatoriana, las reformas financieras realizadas en el periodo

de estudio vy la realizacién de entrevistas a expertos en economia y el sistema financiero.

En el tercer capitulo se realiza un analisis del pais a través de variables
econdémicas clave como el Producto Interno Bruto, Inflacion, Desempleo, Balanza
Comercial, de Pagos y la Deuda Externa. Luego se efectia un analisis sectorial y se
analizan la oferta monetaria y la liquidez total, el nivel de captaciones y crédito por
sectores y tasas de interés referenciales vigentes. Finalmente, se hard un analisis de
correlacion entre variables economicas y financieras como el PIB, M1y M2 con la

finalidad de medir el grado de correlacion entre las variables citadas.

Contextualizacion

El sistema financiero es un sistema complejo que esta conformado de muchos
agentes gue se relacionan entre si, para poder transferir recursos de un individuo a otro.
Estos individuos pueden ser personas, instituciones, empresas y demas entidades que
necesiten financiacion o inversion, a los que necesitan financiacion se les llama agentes
deficitarios, y a los que necesiten inversion se les llama agentes con superavit (Rivas &

Froilan, 2013)

Segun Tercefio&Guercio (2011) un sistema financiero posee basicamente dos
actores principales que son los prestamistas Y los prestatarios, que pueden acceder a la
financiacién o inversion mediante intermediarios financieros, los cuales pueden ser
bancarios o no bancarios, siendo los bancarios, lo més ligados a la economia de los
paises latinoamericanos, debido a su estrecha correlacion con el crecimiento econémico.
Si no existieran estos intermediarios, seria dificil para estos individuos encontrarse entre

si, por lo que el intermediario hace de nexo y brinda como principal servicio un sistema
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de pago. El prestamista coloca su dinero en el intermediario y este le ofrece una renta, la
cual va a ser menor a la renta que le ofrece al prestatario. Esta diferencia de rentas y las
comisiones que cobran por realizar este servicio, es el beneficio que obtiene el

intermediario financiero.

Por tanto, el sistema financiero es un pilar fundamental para la economia de un
pais, ya que permite gue entidades o personas gue no poseen excedente de recursos,
puedan crecer econdmicamente a través de financiamiento, con lo cual generan empleo
y riqueza al pais(Rivas & Froilan, 2013).Ademés los agentes con superavit pueden
hacer crecer su fortuna invirtiendo en el pais, con lo cual se evita la fuga de capitales,
inyectando de moneda circulante a la economia interna. La relacion entre el sistema
financiero y la economia se puede evidenciar con la estrecha correlacion que existe

entre el sistema financiero v el principal indicador econémico, el PIB.

Las diferentes leyes, regulaciones, eventos externos y todo aquello que modifique
0 cause panico en el sistema financiero, provocara que los agentes con excedente
busquen medidas alternativas para invertir, a fin de proteger sus finanzas, lo cual cierra
las vias de financiamiento que tienen los agentes con déficit, provocando un
estancamiento econdmico en el pais, con lo cual viene una crisis monetaria, que se
refleja en desempleo, baja produccion, cierre de empresas, y un sinnimero de
consecuencias que se pueden observar en la afectacion de los principales indicadores
econdémicos de un pais, por ejemplo, la crisis hipotecaria de 2009, que causo el
desplome financiero de algunos paises, que todavia continGan en recuperacion(Toro &

Parra, 2013).



Problematica
¢Cudl es la importancia y la incidencia de las reformas financieras sobre los principales

indicadores econdmicos del Ecuador en el periodo 2010-2016?

Delimitacion del tema

Campo. —Econdmico

Area. —Actividades de Servicios Financieros

Aspecto. -Economico Financiero.

Tema. -“Reformas del Sistema Financiero y su influencia sobre los indices econdmicos
en El Ecuador Periodo 2010-2016”

Delimitacion espacial. - El presente proyecto se desarrollara en Ecuador, a través de un
analisis cuantitativo y cualitativo del sector de Actividades de Servicios Financieros.

Delimitacién temporal. -Se considerard para el presente estudio los Gltimos siete afios.

Justificacién e importancia

El presente proyecto se justifica desde el punto de visto tedrico porque permitira
establecer, mediante el anlisis del sector financiero y la economia ecuatoriana, la
correlacion existente entre aquellos, aportando asi una evidencia empirica de que las

afectaciones al sector financiero inciden sobre el desempefio econémico.

Ademéds, se justifica porque al analizar las crisis financieras y entender claramente
sus efectos, se podran proponer leyes y reformas que protejan al sector de los efectos
nocivos, que en definitiva terminan extendiéndose al sector real de la economia en
indicadores como el crecimiento del PIB, inflacion, desempleo, entre otros. Asimismo,
podran emitirse regulaciones que promuevan el desarrollo del sistema financiero e
incentiven el intercambio de recursos monetarios necesarios para la inversion

productiva.



El proyecto tiene gran importancia social porque al comprender los efectos de las
crisis financieras sobre la economia se pueden enunciar medidas o regulaciones que
permitan evadir los efectos econdmicos que en definitiva terminan afectando a la

sociedad, como son el desempleo y la inflacion.

Finalmente, otro aspecto de gran importancia es que la promulgacién de leyes
orientadas a la supervisién y regulacion del sistema financierova a contribuir al
fortalecimiento institucional o la creacion de nuevas instituciones que se encarguen de
cumplir con lo establecido en las leyes y normativas y asi generar condiciones positivas
para poder alcanzar los principales objetivos econdmicos relacionados al bienestar

general de la economia y la eficiencia economica.

Objetivos
Objetivo General:
Analizar las reformas del sistema financiero y su influencia sobre los indices

econdémicos en el Ecuador en el periodo 2010-2016.

Objetivos especificos:
1. Efectuar una revision teorica de los principales conceptos econémicos y
financieros relacionados al tema de estudio
2. Diagnosticar como se encuentra el sistema financiero y la Economia del Ecuador
a partir en el periodo 2010-2016.
3. Determinar la relacion existente entre el sistema financiero y la Economia

Ecuatoriana



Capitulo 1
Marco tedrico

En el capitulo a continuacién, se explican las bases tedricas de la investigacion,
para asi facilitar la comprension de los términos empleados en el ambito financiero de la

investigacion.

El Sistema Financiero

El sistema financiero ecuatoriano, segunAndrade(2003) es un conjunto de
entidades normadas por leyes, principios Yy reglamentos, cuyo horizonte final es lograr
un desarrollo coherente y balanceado de la economia en el pais, mediante la distribucion
de los recursos financieros de las unidades econdmicas que tienen excedentes, hacia las

unidades que tienen escasez o déficit consiguiendoasi fomentar el ahorro y la inversion.

Lo antes definido permite por tanto promover y ordenar el crédito y la inversién
como medios para conseguir el desarrollo econdmico del pais, logrando de esta forma
reducir la tasa de desempleo, estabilizar los precios en el mercado, favorecer las
exportaciones y por tanto el saldo positivo en la balanza comercial que como resultado
permitan una distribucién balanceada de los ingresos para asi disminuir los efectos de
fendmenos como la inflacién, la deflacion, recesiones, mediante una gestion coherente

de las politicas monetarias, crediticias y cambiaras coordinadas con la politica fiscal.

La finalidad del sistema financiero de cualquier pais es que las personas u
organizaciones que poseen mas dinero otorguen créditos a los que no tienen esos
recursos, con el fin de que el que presta dinero gane un interés por ese préstamo y el que

necesita recibir dinero pueda obtener ese crédito.

Si se analiza con mas detalle lo expuesto anteriormente, sale a luz de manera
logica, que no siempre el prestamista va a conocer a alguien que necesite el dinero, y asi

mismo, alguien que necesite un crédito, no siempre va a conocer a alguien que posea los
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recursos para otorgarselo. Aqui nacen los intermediarios financieros, con lo cual
también nacen las instituciones que los regulan y supervisan. Cabe recalcar que la
transferencia de recursos monetarios, se puede realizar de manera directa o indirecta.
Una transferencia de recursos es directa cuando los ahorradores se unen a los
demandantes sin ningn intermediario financiero, y una transferencia indirecta es
cuando los ahorradores buscan a un intermediario financiero para unirse a los

demandantes y viceversa.

Tiene relacion con el parrafo anterior lo expresado por Pampillén, De la Cuesta,
Ruza y Paz(2009)en su investigacion sobre la “Teoria del ciclo vital” de Modigliani,
Brumber y Ando de 1954, en la cual explican el comportamiento de consumo. Cuando
un individuo obtiene su primer empleo, sus ingresos resultan menores a sus gastos de
consumo, Y para poder afrontar estos gastos, acceden a un crédito. Al pasar el tiempo,
su consumo se moderara debido a que ya comprd sus electrodomeésticos, carro y demas
objetos, y pasa a una fase de ahorro, en donde sus ingresos superan a sus gastos de
consumo. Al llegar a la etapa de jubilacidn sus ingresos caen mas pronunciadamente
gue sus gastos de consumo. Cuando los recursos son mayores a la inversion se esta en
capacidad de financiar y cuando la inversidn supera los recursos se requiere

financiacion.

Si se retoma la teoria del ciclo vital, al comienzo el individuo no tiene los recursos
para afrontar la inversion, y cabe acotar que el individuo puede ser una persona, una
empresa, asi como una institucion privada o publica. En este momento, existe la
necesidad de un crédito para afrontar la inversion, asi mismo cuando el individuo esta
en la fase de ahorro y posee un excedente de recursos, puede prestar estos recursos a

otros agentes, con lo cual el sistema financiero cobra sentido con la teoria del ciclo vital.



El sistema financiero esta intimamente vinculado a la economia de un pais debido a
que para que pais se desarrolle requiere de produccion y comercio, actividades que
frecuentemente se sustentan en endeudamiento a través de instrumentos de crédito. Este
apoyo que se otorga al sector de la produccién y comercio requiere el trabajo
coordinado de algunas institucionesque distribuyen los recursos hacia la economia, de

acuerdo aBrun, Larraga y Moya (2010)esas entidades son:

1. Autoridades monetarias
2. Entidades de Supervisién y control
3. Entidades bancarias (Sistema bancario)
3.1 Bancos del sector publico
3.2 Bancos del sector privado
4. Entidades Financieras crediticias del sector publico
5. Entidades crediticias del sector privado

6. Entidades de Servicios financieros

Asimismo, el sistema financiero estad conformado por algunos elementos que
varian dependiendo de la estructura financiera del pais, no obstante, cominmente se

pueden distinguir:

Prestamistas.

Prestatarios.

Intermediarios financieros.

Mercados financieros.

Instrumentos financieros.

Organismos  supervisores.



Prestamistas

En este sentido, Pampillon et al.(2009,p.15) sefialan: “El prestamista se define
como toda aquella persona fisica o juridica que tenga como cometido facilitar el acceso
al crédito con fondos propios, cobrando un interés por el mismo, de acuerdo al nivel de
riesgo que el negocio pueda tener”. Desde esta perspectiva se evidencia que el
prestamista es la persona que se encarga de facilitarle la opcidn a un crédito a la persona

que asi lo requiere, bajo las condiciones que se estipulen entre ambos.

Prestatarios

Asimismo, Pampillonet al.(2009, p.24) plantean: “El prestatario, se refiere a
la persona titular de un préstamo, por lo que el prestatario asume todas las obligaciones
y adquiere todos los derechos del contrato de préstamo que firma con la persona fisica o
juridica en cuestion que se compone como prestamista”. Entonces, el prestatario es la
persona que asume las obligaciones del crédito que le hace la persona juridica o

prestamista.

Intermediarios Financieros

Los intermediarios financieros son los agentes encargados de establecer la
relacion entre las partes con superavit y con déficit para proceder a la transferencia de
recursos. Estos intermediarios reciben una compensacion por esta labor, ya que facilitan
la obtencion del financiamiento y la inversion. Brunet al. (2010, p.79) sefalaron que “la
funcion de los intermediarios es transformar activos y dar acceso al sistema de pagos”.
Como se puede notar, el mayor de los servicios que ofrecen estos intermediarios es
ofrecer un sistema agil y confiable de pagos, en donde los prestamistas puedan

encontrar facilmente prestatarios Yy viceversa.

Existen dos tipos generales de intermediarios financieros: los bancarios y los no

bancarios. Los intermediarios bancarios son el Banco Central, bancos privados, banca

9


http://www.inversion-es.com/prestamos-personales/prestamista.html

publica, cooperativas, cajas de ahorro, etc. Estos agentes reciben el dinero de individuos
con excedente y pagan cierta tasa de interés a corto y mediano plazo, y otorgan
financiamiento con este dinero a individuos con déficit con una mayor tasa de interés,
en periodos a largo plazo, por lo general. Los intermediarios no bancarios son las
aseguradoras, mutualistas, fondos de inversion, sociedades de inversién inmobiliaria,
casa de valores, etc. A estos agentes se les conoce mas como mediadores, ya que sus

pasivos no son dinero en si, sino que méas bien realizan una tarea de compra y venta.

Mercados Financieros

Los mercados financieros permiten distribuir los recursos desde las unidades con
excedente hacia las unidades con déficit de ahorro con necesidades de inversién. En este
sentido, un mercado financiero viene a ser el lugar donde confluyen la oferta y demanda

de activos financieros. El lugar puede ser fisico, virtual o ambos.

La mision fundamental de los mercados financieros es la de dotar de liquidez a
estos activos financieros. Estos mercados cimientan sus bases en la ley de la oferta y la
demanda, es decir los precios en que se transfieren los activos financieros dependen de
la demanda que exista para tal instrumento. Esto supone que los mercados financieros
se basan en una competencia perfecta, para llegar al mercado financiero perfecto, en
donde para cada instrumento financiero ofertado, existird un comprador dispuesto a
adquirirlo. La amplitud del mercado dependera de la cantidad de activos que se

encuentran en negociacion.

Los mercados financieros deben ser transparentes para los agentes, es decir, éstos
deben contar con informacidn actualizada y real, sin ninglin tipo de informacion extra

para un agente en particular. La falta de transparencia se pudo evidenciar en la crisis
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hipotecaria de 2009, donde la informacion privilegiada de un grupo de poder, causo el

desplome del mercado financiero norteamericano.

Entre los mercados financieros podemos encontrar mercados monetarios,
mercados de capitales, mercados bursatiles, mercados de bonos, mercados de divisas,
mercados libres y regulados, mercados primarios y secundarios, mercados directos e

intermed iados.

Instrumentos Financieros

Los instrumentos financieros permiten que se lleve a cabo un proceso de
financiamiento, ya que estos son las promesas de pago o también llamados
reconocimientos de deuda. La parte que posee el excedente de recursos ofrece el
financiamiento a cambio de un reconocimiento de deuda, este instrumento financiero se
convierte en un “activo financiero”, ya que es una obligacion de pago de parte del
deudor en el futuro. El que recibe los recursos o agente deficitario recibe el
financiamiento o flujo financiero a cambio de la promesa de pago, y este instrumento
financiero recibido por el prestamista pasa a ser un “pasivo financiero” para el

prestatario (Pampillén, De la Cuesta, Ruza, & Paz Curbera, 2009).

Algunos ejemplos de instrumentos financieros son las acciones de empresas,
bonos, obligaciones, créditos bancarios y todo tipo de documento legal que sea un
reconocimiento de deuda. Existen tres caracteristicas claves de los instrumentos

financieros: liquidez, riesgo Yy rentabilidad.

Liquidez
Horne yWachowicz(2002, p.136)definieron ala liquidez como la “capacidad
de un activo de convertirse en efectivo, sin una concesion importante de precio”. Esta

caracteristica se refiere a la capacidad de hacer efectivo el instrumento financiero en
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cualguier momento sin sufrir pérdidas. Esto dependera mucho de la existencia de
mercados secundarios que permitan efectuar las transacciones rapidamente, asi como de
la volatilidad de los mercados, mientras méas volatil sea un mercado va a ser mas dificil
obtener liquidez al intentar negociar el instrumento ya que los agentes econdmicos

conservaran el efectivo disponible hasta que el mercado se estabilice.

Riesgo

Es la probabilidad de que el deudor pague su obligacion a la fecha de vencimiento
del instrumento financiero. Esta probabilidad depende de muchos factores, entre ellos el
riesgo pais, la solvencia del deudor al momento del financiamiento, el riesgo de los
mercados. En la mayoria de ocasiones, los agentes con superavit se protegen através de
garantias adicionales, como por ejemplo los préstamos hipotecarios. Del lado
empresarial el riesgo financiero se define como “el grado de incertidumbre de pago

debido a la mezcla de deuda y fondos propios usado para financiar un negocio” (Gitman

& Joehnk, 2005).

Rentabilidad

La rentabilidad es el rendimiento que puede generar un instrumento financiero.
Mientras mayor es el riesgo y menor la liquidez, existe mayor rentabilidad. La
rentabilidad puede ser de parte de la financiacion, asi como también existen
compensaciones fiscales. La rentabilidad de un instrumento dependera de si es de renta
fija o renta variable. La renta fija no depende de resultados econdmicos ni fluctuaciones
en los mercados ya que tiene una tasa nominal fija, mientras que la renta variable de
acuerdo con Escoto (2007)dependera de los resultados econdmicos del emisory de las

fluctuaciones del mercado.
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Regulacion del Sistema Financiero

Segun Yanes (2004)el correcto funcionamiento del sistema financiero esta
directamente relacionado con la calidad de las regulaciones a las que esté sujeto,
variable que se mide acorde al cumplimiento de las funciones delegadas al sistema

financiero.

La regulacion financiera tiene como objetivo proteger e impulsar la actividad
financiera, por ello, las normas son necesarias a fin de reducir los riesgos y disminuir
los costos de la actividad. Algunas de las normas que se establecen al sector financiero
tienen que ver con la difusion de informacion para asegurar la transparencia, hay
normas sobre las actividades que pueden ejercer y también normas sobre las
instituciones publicas que supervisan y controlan el cumplimiento de las regulaciones y

desemperio de las instituciones financieras.

A nivel mundial, suele aplicarse un modelo de supervision gue se basa en la
regulacion efectiva, supervision permanente con informes periddicos Yy visita in situ,
medidas correctivas como planes de mejora, intervenciones y recomendaciones.

Finalmente, también se aplican sanciones por incumplimiento si se estima necesario.

Conforme a Yanes (2004)existen dos tipos de supervisiones, lamicro prudencial y
la macro prudencial. La primera evalla la solidez financiera de la institucién a través
del andlisis continuo del perfil de riesgo de la entidad para detectar potenciales

problemas. Ademas, se hacen inspecciones continuas para evaluar areas especificas.

La supervision macro prudencial, en cambio, no se concentra en una entidad
financiera sino en el sistema en su totalidad, tiene como propdsito asegurar que el
sistema financiero sea estable. Utiliza para esta finalidad, instrumentos e indicadores

que fueron introducidos en la regulacion internacional Basilea Il ante los graves efectos

13



de las crisis financieras de los Gltimos afos. Los indicadores ayudan a la evaluacion

global del sistema financiero para saber qué tan estable se encuentra.

Por otro lado, los instrumentos sirven para evitar o atenuar los riesgos que
amenazan al sistema. Los colchones de capital son los instrumentos que se utilizan, su
logica es que el sistema bancario tenga un colchon adicional de capital para que su
solvencia no peligre en caso de una crisis financiera. Los colchones de capital surgieron
como respuesta a la crisis financiera del 2008, en las Normas de Basilea 111 (2013,p. 13)
se establecid que las entidades de crédito y empresas de inversion deben operar con
fondos propios superiores al minimo exigido y que estos fondos deberan crecer cuando
la economia vaya bien y reducirse en épocas de crisis financieras. A estos fondos se los

conoce como colchones de capital, amortiguadores o capital buffers.

Crisis Financieras 2010-2016

Segun Ocampo (2009)las incapacidades de los sistemas financieros de
autorregularse inciden en la frecuencia e impacto de las crisis financieras.
Normalmente, las buenas épocas financieras incrementan la confianza de los agentes
financieros quienes arriesgan mas y aumentan su nivel de endeudamiento. Al final, los
buenos tiempos acaban y se termina con una deuda elevada y escasa capitalizacién de

las instituciones financieras lo que puede originar insolvencia en deudores y bancos.

Si distinguimos que en el mundo existen dos tipos de capital, el comercial y el
financiero entonces podemos decir que el segundo ha alcanzado un mayor grado de
movilidad que el primero, debido al aumento de las inversiones extranjeras directas,
negociacion de acuerdos de inversiones y la interconexion de la bolsa de valores en

paises desarrollados y en vias de desarrolio.
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En los ultimos diez afios del siglo veinte y en el afio 2008, el sistema financiero
mundial se ha visto sacudido por graves crisis financieras que se han extendido a todos
los paises. Los capitales golondrina y los rumores sobre la capacidad de pago sobre las
deudas adquiridas, afectaron a muchos paises que tenian buen desempefio
macroecondmico Y crecimiento sostenido por algunos afios. La consecuencia fue una
salida masiva de capitales que llevaron a la crisis econdmica en algunos paises. Ante
esta situacion, el Fondo Monetario Internacional acudié a auxiliar a algunos paises en
crisis, brindando ayuda financiera como prestamista de Gltima instancia. Sin embargo,
la ayuda financiera provista estaba sujeta a que los paises auxiliados hagan cambios

estructurales en sus economias.

Es indudable que se deben replantear muchas de las medidas que se formulan
desde los paises centrales a los efectos de crear un sistema financiero internacional
mucho mas estable y transparente, que regule el flujo de capitales especulativos de corto
plazo para que los paises subdesarrollados puedan prever una politica econdémica que
brinde las mayores garantias para el bienestar de sus ciudadanos, sin tener que recurrir a
los constantes ajustes impuestos desde los organismos multilaterales de crédito, que no
es otra cosa, que una enorme transferencia de recursos de la poblacion hacia los
acreedores de los paises emergentes, que condiciona cualquier politica redistributiva en
la sociedad de los recursos del Estado, y condiciona un desarrollo econémico

equitativo.

Ocampo (2009, p.21)sefala: “la crisis financiera mundial fue transmitida al
mundo en desarrollo a través del agudo cambio negativo de los impactos positivos que
se experimentaron durante el periodo del auge de 2003-2007”. Los dos canales méas
importantes fueron el colapso del comercio internacional (incluidos los precios de las

materias primas) Y la paralisis de los mercados privados de capital. El autor asegura
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que,si bien el impacto financiero afectdé mas a los paises de ingresos medios, el colapso
del comercio afecto en el Ecuador después de la crisis financiera del 1998-1999, se han
registrado cambiosfundamentales en el acceso de las pequefias y medianas empresas
(pymes)al crédito del sistema financiero formal, para la realizacion de inversiones

enmicroe mpresas.

De acuerdo a Ocampo(2009)el ritmo de crecimiento del comercio disminuyé a
mediados de 2007 y se volvid negativo en septiembre de 2008, siendo mas severo que el
de la Gran Depresion. Las economias mas abiertas recibieron el golpe méas fuerte, con
rapidas reducciones del PIB en los paises mas dependientes del comercio, desde Asia
(Japon vy los tigres asiaticos: Corea del Sur, Taiwan, Hong Kong y Singapur), hasta
Alemania, México y Turquia. Los volimenes promedio de comercio crecieron en 2,4%

en 2008 y cayeron en 13,2% en 2009.

Las consecuencias de una crisis financiera internacional fluctian de acuerdo a la
naturaleza de la economia de cada pais y a las causas que la provocan, sin embargo, al
final en todos los casos, quienes terminan afectados son los mas pobres de una sociedad
debido al aumento de desempleo, incremento de la inflacién y reduccién del gasto

publico social en sectores como la salud, educacion y vivienda.

Segun el Fondo Monetario Internacional(FMI, 2017)el comercio mundial adn no
deja atrés la crisis financiera de 2008 que obligd a la Reserva Federal de Estados Unidos
a rescatar al banco de inversion LehmanBrothers y a dos gigantes del mercado
hipotecario, Fanny Mae y Freddie Mac. Situacion que concuerda con lo que expresa la
Organizacion de Naciones Unidas (ONU,2016)que indica que a mas de siete afios de la

crisis financiera internacional, todavia hay dificultades para incentivar la inversion,
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reactivar el crecimiento y se nota una desconexion entre las actividades del sector

financiero 'y real.

Sistema Financiero Ecuatoriano

La Superintendencia de Bancos y Seguros puntualiza al sistema financiero como
un grupo de entidades cuyo proposito es encauzar el ahorro de los individuos desde las
personas que poseen excedentes en dinero hacia las personas que lo necesitan. Este
trabajo se realiza a traves de intermediarios financieros crediticios que reciben los
depdsitos de las personas y los prestan a los que lo requieren. De esta manera, el sistema
financiero contribuye a que se logre una economia saludable en la cual los individuos
puedan conseguir recursos para la inversion (Cddigo Organico Monetario y Financiero,

2014).

El Sistema Financiero Ecuatoriano estd formado por entidades financieras que son
reguladas por la Superintendencia de Bancos Yy por la Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria, el papel del Sistema Financiero es otorgar créditos a las familias,
instituciones 'y personas que requieran financiamiento. Es asi, como el Sistema
Financiero se constituye en un pilar clave para el desarrollo del pais (Codigo Organico

Monetario y Financiero, 2014).

Estructura Actual

De acuerdo a la Constitucion de la Republica del Ecuador (CRE, 2008):

“El Sistema Financiero Nacionalse compone de los sectores publico, privado, y
del popular y solidario, que intermedian recursosdel pablico. Cada uno de estos sectores
contard con normas Yy entidades de control especificasy diferenciadas, que se encargaran

de preservar su seguridad, estabilidad, transparencia ysolidez” (CRE, art. 309).
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La estructura del sistema financiero ecuatoriano consta de:

Autoridades Monetarias

e Banco Central del Ecuador: institucion que se encarga de facilitar las
transacciones que las personas realizan en el sistema financiero privado,
monitorear la cantidad de dinero presente en la economia para lo cual usa como
herramienta el encaje bancario. Ademas, vela por la integridad, transparencia y
seguridad de los recursos estatales que se gestionan a través de operaciones
bancarios y también ofrece al publico en general analisis econdmicos e
informacion para la toma de decisiones.

e Superintendencia de Bancos: tiene como finalidad la supervision de las
entidades bancarias para que cumplan con la ley, regulaciones y normas
emitidas.

e Junta Bancaria:se encarga de formular la politica de control y supervision del
sistema financiero, certificar las modificaciones en el patrimonio técnico y
valoraciones de activos de riesgo, también interviene en el establecimiento y

liquidacion de entidades financieras.

Instituciones Financieras Publicas

e Corporacion Financiera Nacional: banco que promueve el desarrollo del
sector productivo ecuatoriano a través de servicios financieros y no financieros.
e Banco Ecuatoriano de la Vivienda: otorga financiamiento a los proyectos

habitacionales que sean de interés social para el Ecuador.
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BanEcuador (antiguo Banco Nacional de Fomento): conceder
financiamiento a los pequefios y medianos productores fomentando la inclusion
social.

Banco de Desarrollo del Ecuador (antiguo Banco del Estado): aportar al
desarrollo del pais mediante soluciones financieras que eleven la calidad de
vida de la poblacion.

Biess: tiene como funciones principales el ofrecer créditos hipotecarios,

prendarios y quirografarios.

Instituciones Financieras Privadas

Bancos

Tienen como funcidn captar depdsitos de las personas y encauzar eses ahorros en

forma de créditos que contribuyan a desarrollar el pais tanto econémicamente como

socialmente.

De acuerdo al Art. 51 de la ley de instituciones del Sistema Financiero emitida el

23 de enero de 2001, los bancos pueden realizar las siguientes operaciones tanto en

moneda nacional o extranjera:

a)

Recibir recursos del pablico en depdsitos a la vista.

Recibir a dep6sitos a Plazo.

Asumir obligaciones por cuenta de terceros.

Emitir obligaciones y cédulas garantizadas con sus activos y patrimonio.
Recibir préstamos y aceptar créditos de Instituciones Financieras del pais y
del exterior.

Otorgar préstamos hipotecarios y prendarios, con o sin emisién de titulos; asi

como préstamos quirografarios.
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Otros servicios que pueden brindar los bancos son:

— Alquiler de casilleros de seguridad
— Microfilm y copia de documentos
— CajeroAutomatico

— Certificacion de cheques

— Revocatoria de cheques

— Transferencia de fondos

— Emision de estados de cuentas

— Cortes de estado de cuenta
Sociedad Financiera

Es una entidad que interviene en el mercado de capitales y concede créditos para
financiar la produccion, construccion, adquisicion y venta de bienes a mediano Y largo
plazo. En el Ecuador podemos citar como ejemplo a Diners Club, Leasing Corp. S.A,
Financiera de la Republica FIRESA, Sociedad Financiera del Austro y Sociedad

Financiera Interamericana.
Cooperativa

Es una sociedad de derecho privado conformada por personas naturales o juridicas
que tiene como finalidad realizar actividades o trabajo de utilidad social o colectiva,
mediante una empresa gestionada en conjunto que recibe aporte econémico y

administrativo de sus miembros.

Segun la Superintendencia de Economia Popular y Solidario(SEPS, 2016) el
sistema financiero del Ecuador al afio 2016 consta deochocientas cooperativas de ahorro

y credito, entre las principales: 29 de octubre, Andalucia y Alianza del Valle, etc. Las
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cooperativas se clasifican segun su actividad en cooperativas de produccion, crédito,
consumo, servicios; Yy por la capacidad que tengan como cooperativas abiertas que
captan dinero del publico en general y cooperativas cerradas que agrupan a socios que
pertenecen a un solo grupo del trabajo. Entre los productos que ofrece una cooperativa

se pueden mencionar:

a) Ahorros:tiene como propoésito primordial la de otorgar préstamos a sus
afiliados para lo cual antes debe disponer de suficiente capital operativo en

funcion de los depdsitos realizados por los clientes.

b) Depositos a plazo fijo: los socios de la cooperativa también pueden depositar
su dinero a plazo fijo por lo cual gana un interés convenido segun el plazo de

duracién del instrumento.

c) Préstamos: es el principal servicio, se da como derecho al socio que ha

contribuido con su depdsito de dinero en la cooperativa.

Mutualista

Es una asociacion libre sin fines de lucro que se forma con la idea de brindarse
colaboracion reciproca ante riesgos o hechos que afecten el bienestar material. Se basan
en una contribucion periddica. Las Mutualista de la Vivienda estan autorizadas tanto

para intervenir en el sector inmobiliario como financiero.

Las asociaciones Mutualistas de Ahorro y Crédito para la vivienda en el Ecuador
son instituciones financieras privadas, con finalidad social, cuya actividad principal es
la captacion de recursos del pablico para destinarlos al financiamiento de la vivienda,
construccion y bienestar familiar de sus asociados. Entre los principales productos que

ofrece una mutualista tenemos:
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a) Cuenta constructiva: puede ser el ahorro comdn y corriente o el programado
en el cuél se depositan cantidades fijas cada cierto tiempo.
b)  Inversién:El socio puede invertir en certificados de corto, mediano y largo
plazo.

c) Crédito hipotecario: préstamos para adquirir 0 mejorar una vivienda.

Las mutualistas también ofrecen el servicio de Cajeros Automaticos enlazados
con Ban Red. Pagina Web. Pago de Servicios Basicos (luz, agua, teléfono, recargas

celulares), transferencias locales o internacionales, Call Center, seguros entre otros.

Organismos de control

El Sistema Financiero Ecuatoriano esta regulado por la Junta de Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera que tiene como responsabilidad definir politicas
publicas ademéas de la regulacion y supervision crediticia, cambiaria, financiera,

monetaria, de seguros y valores(Codigo Organico Monetario y Financiero, 2014).

Los bancos, mutualistas y sociedades financieras son supervisados Yy regulados
por la Superintendencia de Bancos. Las cooperativas y mutualistas de ahorro y crédito
de vivienda por la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria. Finalmente, la
Superintendencia de Compariias, Valores y Seguros supervisa y controla a las

aseguradoras.

Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera

La Junta forma parte del Gobierno y esta conformada por los titulares de las
carteras de Estado responsables de la politica econémica, de la produccion, de las
finanzas publicas, el titular de la planificacion del Estado y un delegado de la

presidencia. También participan en la Junta, pero sin voto, el Superintendente de
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Bancos, El Gerente General del Banco Central, el Superintendente de Economia
Popular y Solidaria y el Presidente del Directorio de la Corporacion de Seguro de

Depésitos, Fondo de Liquidez y Fondo de Seguros Privados.

La Junta se encarga de la supervision y control del mercado crediticio, cambiario,
financiero, monetario y de seguro y valores. Asimismo, dicta politicas publicas

relacionadas a esos mercados.

Superintendencia de Bancos

La Superintendencia de Bancos es la entidad que controla, regula y supervisa al
sistema financiero en el pais, se encarga de hacer cumplir las leyes y regulaciones
emitidas, ademas protege a los usuarios para que exista confianza en el sistema

financiero.

La Superintendencia de Bancos ofrece informacion actual, amplia y suficiente a
los clientes del sistema financiero a fin que puedan tomar mejores decisiones a la hora
de utilizar algin servicio financiero. Bajo ese contexto, la Superintendencia de Bancos
publica informacion sobre tasas de interés, estados financieros, leyes, normativas, costo

de servicios del sistema financiero.

Entre sus funciones principales podemos decir que protege el interés general en el
ambito financiero, vela por la solidez y buena operacion de las instituciones bajo su
control, obliga que las instituciones controladas propongan y adopten acciones de
mejora 0 saneamiento en caso de requerirse y emite un boletin trimestral de informacion

financiera.
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Superintendencia de Economia Popular y Solidaria

La Superintendencia de Economia Popular y Solidaria es una institucion que
inicia sus actividades en junio de 2012 con la finalidad de supervisar y controlar a las
organizaciones de la economia popular y solidaria para lograr el desarrollo y correcto
funcionamiento del sector econémico popular y solidario. La economia popular y
solidaria se refiere a una forma de organizacion econdémica donde sus miembros de
manera individual o colectiva, desarrollan procesos productivos, comercializacion,

financiacion y consumo de bienes y servicios para cubrir necesidades y ganar ingresos.

Entre las atribuciones que la Ley otorga a la Superintendencia de Economia

Popular y Solidaria estan:

—  Ejercer el control de sus actividades econdmicas.

— Velar por la estabilidad, solidez y correcto funcionamiento.

— Otorgar personalidad juridica a estas organizaciones.

— Fijar tarifarios de servicios

— Autorizar las actividades financieras que dichas organizaciones desarrollen.
— Levantar estadisticas.

—  Imponer sanciones y

—  Expedir normas de caracter general.

Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros

Es el organismo técnico que supervisa Yy controla la organizacion, actividades,
funcionamiento, disolucion vy liquidacion de las empresas y otras organizaciones

establecidas en la ley. Entre sus principales funciones estan:

24



a) Supervisar de forma permanente las actividades de las entidades controladas
como aseguradoras, peritos, intermediarios de reaseguro, reaseguradoras a
través de auditorias para garantizar el cumplimiento de las leyes y normas.

b) Gestionar y resolver reclamos sobre entidades controladas.

c) Expedir normativa dentro de su ambito y proponer normativa a la Junta de
Politica y Regulacién Monetaria y Financiera.

d) Disponer la adopcion de programas de regularizacién a las entidades

controladas, asi como la intervencion, disolucion y liquidacién forzosa.
El Sistema Bancario en el Ecuador

Entre los afios 1831 y 1839 se cre0 en el pais un sistema financiero bésico pero
apropiado para la época, mediante decreto legislativo, se autorizd al Gobierno para que
negocie fondos para la creacién de una entidad bancaria. En 1860, se crean el Banco
Luzurraga y Banco Particular. En 1899, la Ley General de Bancos fue promulgada. En
1927, se funda el Banco Central y en 1928, la Superintendencia de Bancos y el Banco

Hipotecario del Ecuador.

En los afios 90, el exceso de instituciones financieras, las permanentes
modificaciones a las leyes de acuerdo a las necesidades de los grupos que habian
manejado dichas instituciones, fugas de capital, altas tasas de interés y el conflicto

bélico con Perd hacen que Ecuador viva una de las mas graves crisis bancarias.

En junio de 1992 y mayo de 1994 el Estado procedié a modernizar la Ley de
Régimen Monetario y la Ley General de Bancos, respectivamente; a fin de establecer un
marco legal dirigido a promover el dinamismo y solidez de las entidades que conforman
el sistema financiero ecuatoriano. La tabla 1 ilustra las entidades que participan

actualmente en el sistema financiero ecuatoriano, divididas en bancos privados
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nacionales, bancos privados extranjeros, sociedades financieras, mutualistas y entidades

del estado.

Tabla 1

Entidades que conforman el Sistema Financiero Ecuatoriano al 2017.

Bancos Privados Bancos Sociedades Mutualistas  Entidades del
Nacionales Privados Financieras Estado
Extranjeros
Banco Solidario Citibank Diners Club Ambato Banco del
Banco Produbanco Fidasa Azuay Instituto
Banco Pichincha Firesa Imbabura Ecuatoriano de
Banco Internacional Interamericana Pichincha Seguridad
Banco Amazonas Proinco Social
Banco Procredit Global Banco
Banco de Guayaquil Leasingcorp Ecuatoriano de
Banco General Unifinsa la Vivienda
Rumifiahui Vazcorp Instituto de
Banco del Pacifico Fomento al
Banco de Loja Talento
Banco del Austro Humano
Banco Bolivariano Corporacion
Banco de Machala Financiera
Banco Del Bank Nacional
Banco Capital Banco Nacional
Banco Comercial de de Fomento
Manabi Banco de
Banco Coopnacional Desarrollo del
Banco D-Miro Ecuador
Banco Finca

Banco Litoral
Bancodesarrollo
BanEcuador

Nota:Fuente: Adaptado de Superintendencia de Bancos(2017).

Estos nuevos cuerpos legales permitieron al pais experimentar un sustancial

crecimiento del nimero de intermediarios financieros, lo cual increment6 la

competencia en la oferta de servicios bancarios e intermediacién financiera. Durante los

Gltimos diez afios, el sistema financiero ecuatoriano ha atravesado una etapa de
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transicion y cambio, evidenciandose un crecimiento del sector bancario en tanto que las

sociedades financieras han decrecido notablemente.

Reformas al Sistema Financiero Ecuatoriano

Base Legal

Codigo Orgéanico Monetario y Financiero(2014):tiene como propdésito regular los
sistemas monetario Y financiero, asi como los regimenes de valores y seguros del
Ecuador, da el marco de politicas, regulaciones, supervision, control y rendicion de
cuentas que rige los sistemas monetarios Y financiero, asi como los regimenes de

valores y seguros, el ejercicio de sus actividades y la relacion con sus usuarios.

Ley Organica de Instituciones del Sistema Financiero(2001): Esta ley regula la
creacion, organizacion, actividades, funcionamiento y extincion de las instituciones del
sistema financiero privado, asi como la organizacion y funciones de la Superintendencia
de Bancos y Seguros, que es la entidad encargada de la supervision y control del

sistema financiero.

Breve Historia de las Reformas al Sistema Financiero Ecuatoriano

La desregulacion financiera en Ecuador inicid tibiamente a principios de la década
de los ochenta con una tendencia hacia la unificacion de las tasas de interés reales
positivas. Posteriormente, en 1986, se dieron algunos progresos como la flexibilizacién
de la estructura de las tasas de interés, encaje legal, creacién de nuevos productos e
instituciones financieras a la par de una reforma en los aranceles y un intento

infructuoso de flotacién del tipo de cambio(Paéz, 2004).

Es asi que las reformas financieras enfrentaron varios frentes simultdneamente en
ese periodo, sobre todo otorgaron méas capacidades a entidades financieras que no eran

bancos tradicionales. Al final de la década de los ochenta, se dio una primera ola de
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fraudes y quiebras financieras y bancos de inversion afectaron a la economia, por suerte
sin mayor contagio hacia bancos comerciales e hipotecarios, excepto a través de una

restriccion del crédito.

En los noventa, se dieron avances en reformas relacionadas con la flexibilizacion
laboral, comercio exterior y cuenta de capitales. Estos avances impulsaron una
desregulacion bancaria mas profunda mediante la creacion de tres cuerpos legales: 1.
Ley de Régimen Monetario y Banco del Estado cuyo proposito fue modernizar el sector
publico financiero, especificamente del Banco Central, 2. Ley de Promocion de
Inversiones del afio 1993 que termind con la posibilidad de regulaciones al capital y
promovié los flujos de capital hacia adentro y afuera sin consideraciones de ninguna
clase, tanto en términos de origen, plazo ni proposito. Finalmente, como tercer cuerpo,
la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero en 1994, ley que provoco
pronunciadas transformaciones respecto a la liberalizacion de las actividades de las
instituciones privadas y disminuyd de manera desigual las capacidades y atribuciones de

la supervision en bancos(Paéz, 2004).

Posteriormente, hubo algunos cambios legales emitidos en forma de normas y
resoluciones que modificaban algunas de las leyes ya mencionadas. En 1998 se expide
la nueva Ley de Mercado de Capitales, que, entre otros aspectos, dio a los bancos mas
capacidades en torno a los fideicomisos, figura que casi no se usaba en esa época.
Asimismo, en ese afio, debido a la crisis econémica imperante, el Congreso crea la Ley
de Reordenamiento en Materia Econdmica (LRME) y crea la Agencia de Garantia de
Depdsitos AGD con el prop6sito de salvaguardar los depdsitos hechos en el sistema

bancario.

Estas reformas hechas en el afio 90 posicionaron al Ecuador como uno de los

paises mas desregulados de América Latina, no obstante, debido a problemas de
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economia politica, no habia un buen clima para que participantes internacionales
entraran al escenario ecuatoriano, por tal motivo, la integracion global en el sistema
financiero ecuatoriano tuvo que darse a través de la intermediacion de los bancos

locales.

En el afio 2000, Ecuador adopta la dolarizacién como sistema monetario debido a
la crisis econdmica que estaba viviendo. La dolarizacién implic6 cambios en el sistema
monetario Y la puesta en practica de reformas estructurales, las cuales se evidenciaron a
traves de la Ley para la Transformacién Economica del Ecuador emitida el 13 de marzo

del 2000, esta ley introdujo cambios en la legislacion vigente en materia financiera.

Se sustituyd el régimen monetario del sucre por el dolar y se prohibié al Banco
Central de Ecuador que realice la emision de nuevos sucres. Ademas, se realizd un
reajuste de las tasas de interés activas y pasivas, fijandolas en 16.82% y 9.35%,
respectivamente. También se prohibid, acordar deudas que implique indexacion,
actualizacion monetaria o cualquier otra forma de repotenciacion de las deudas

asimismo con la indexacién de los salarios.

En agosto del 2000, con el propdsito de continuar con las reformas legales, se
emite la Ley de Promocion de la Inversion y Participacion Ciudadana que introduce
cambios en la Ley de Régimen Monetario y Banco del Estado para esté acorde al nuevo
esquema de dolarizacion. Asi, se crean 4 nuevos sistemas dentro del balance del Banco

Central:

— Sistema de Canje:Las especies monetarias emitidas por el Banco Central que
se encuentren en circulacion se registran como pasivo. El monto de la
Reserva Internacional de Libre Disponibilidad (RILD) que se requiere para

amparar el 100% del pasivo se contabiliza en el activo.

29



— Sistema de Reserva Financiera: en el pasivo se registran los depdsitos de
las instituciones financieras privadas y publicas y los bonos de estabilizacion
monetaria, en cambio en el activo se registra el saldo excedente de la RILD

luego de que se hayan deducido las asignadas al Sistema de Canje.

— Sistema de Operaciones: como activo ira las operaciones de reporto que
puede hacer el BCE como medio para reciclar la liquidez, ademas se
consideraran las operaciones de Tesoreria y el saldo excedente de la RILD

una vez deducidas las asignadas al canje.

— Sistema de Otras Operaciones: incluye el patrimonio, cuenta de resultados

y resto de cuentas del balance general.

Por otro lado, también se determind que el Banco Central del Ecuador deberia
continuar actuando como tercero confiable en sus relaciones con el sector financiero y
publico con la finalidad de mantener la estabilidad econémica del Ecuador. Bajo este
contexto, el Banco Central actuara como depositario de los fondos publicos y serd

agente fiscal y financiero del Estado.

Paralelamente, al Banco Central de Ecuador se le asignaron algunas funciones

microecondmicas relacionadas con el sistema financiero, entre las cuales citamos:

— Dotar de circulante a la economia
— Administrar el sistema de encaje

— Administrar las cuentas del sector publico y entidades del sistema financiero

sujetos a encaje

— Monitorear riesgos financieros
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— Recircular la liquidez del sistema financiero.

Otro de los cambios fundamentales que surgen araiz de la Ley de Transformacion
Econbémica es la limitacion de las operaciones del mercado abierto a la recirculacion de
la liquidez en el sistema financiero. El Banco Central ajustd sus normas de prestamista
de Gltima instancia eliminando la posibilidad de nuevas operaciones de créditos de

liquidez.

El encaje bancario también se vio afectado, se establecié una tasa Unica para
sucres y dblares que consideraba el promedio ponderado del encaje, en primera
instancia se fijo en 11%, luego bajé a 9% para todos los depositos y captaciones en

sucres y dolares. Finalmente quedd en 4%.

Posteriormente desde el afio 2000 al 2009, se intenta hacer que el sistema
financiero post dolarizacion se fortalezca, es asi que se emitieron una serie de reformas
financieras enfocadas a la administracion del riesgo bancario sobre todo a los requisitos
que deberian cumplir las calificadores de riesgo, normas para el funcionamiento de
empresas auditoras externas que se focalicen a compafiias de seguros y reaseguros,
indicaciones para los manuales de centrales de riesgo, transparencia de la informacion,
nivel adecuado de liquidez estructural, manejo de cooperativas y mutualistas, tarifas
maximas para las tarjetas de crédito, sobre la obligacién de colaborar en la investigacion
de delitos, sobre los depoésitos garantizados a través de la Corporacion del Seguro de
Depositos, Fondo de Liquidez y Fondo de Seguros Privados (COSEDE) que es la
entidad que reemplaz6 en su gestion a la Agencia de Garantia de Depdsitos (AGD) a

fines del afo 2009.
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Periodo 2010 - 2016

A continuacién, se sefialan las principales reformas financieras que se han dado

anualmente durante el periodo de estudio de esta investigacion.

2010

2011

Elementos que deben incluir los burds de informacion crediticia

Formatos de escritura de los cheques

Plazos de presentacion de informes de calificadoras de riesgo

Normas sobre el lavado de activos

Inclusion de indicadores financieros en los Estados Financieros de
Instituciones controladas por la Superintendencia de Bancos y Seguros
Disposiciones relacionadas con el Riesgo Operativo

Obligacion de remitir al Banco Central del Ecuador informacion de reservas
de liquidez y coeficiente de liquidez.

Obligacion de que las instituciones financieras desarrollen e implementen
sistemas de costeo sobre los servicios financieros que ofrecen a sus clientes y
usuarios.

Aplicacion de la Ley de Régimen Tributario Interno Art. 43 en el cual las
entidades financieras o publicas que requieran conocer la situacion financiera
de las personas naturales o juridicas exijan la presentacion de los mismos
estados financieros que sirvieron para fines tributarios.

Autorizacion expresa de la Superintendencia de Bancos y Seguros a los
Bancos antes de que emitan tarjetas de crédito.

Validacién por parte de la Superintendencia de Bancos y Seguros de las
caracteristicas, beneficios, servicios adicionales prestados y tarifas de

afiliacion y renovacion por cada tarjeta de crédito.
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2012

Disposiciones para evitar el sobreendeudamiento del sistema financiero
nacional.

Transparencia de la informacién: cada entidad debera exponer su tarifario de
servicios en la pégina web.

Reportes Requeridos por la Ley de Lavado de Activos.

Metodologia de registro, clasificacién, valoracion y medicion del portafolio
de inversiones del sistema financiero nacional.

Modelo experto para la evaluacion de la cartera de créditos, factores de riesgo
y ponderaciones.

Reglamento a la Ley General de Cheques.

Evaluacion de la calidad de los procesos de crédito.

Nuevas medidas de seguridad para Cajeros Automaticos.

Adquisicion de Base de Datos de Sindicados de personas involucradas con el
narcotréfico.

Rango de indice de liquidez estructural para las asociaciones mutualistas de
ahorro y crédito para la vivienda.

Control de consumos inusuales de tarjetahabientes.

Aplicacion de las NIIF en las entidades financieras reguladas por la
Superintendencia de Bancos y Seguros.

Las asociaciones mutualistas de ahorro y crédito deberan tener un capital
propio que les permita otorgar derechos econdmicos Yy de propiedad a sus
socios, con el fin de que la institucion pueda capitalizarse a través de aportes
de cualquier persona que tenga interés de invertir en las mismas, a cambio de

la participacion en los rendimientos y utilidades que genere la institucion
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2013 - Normativa para la calificacion de activos de riesgo en segmentos corporativos
y empresariales.

— Normas de transparencia para las empresas de seguro.

— Disposiciones para la contratacion de seguros, los cuales no podran ser
impuestos a los usuarios.

— Fijaciéon de tarifas maximas de aceptacion voluntaria y expresa por parte del
usuario de tarjeta de credito, para los planes de recompensas y prestaciones
de servicios adicionales.

— Migracion de la tecnologia hacia tarjetas inteligentes en canales electronicos
y cajeros automaticos.

2014 - Implementacion de medidas de seguridad en canales electronicos.

— Informacion que deben reportar las entidades financieras de subsidiarias y
afiliadas del exterior.

— Relacion entre el patrimonio técnico total y los activos y contingentes
ponderados por riesgo para las instituciones del sistema financiero

— Implementacion del Portal Web por parte de la Superintendencia de
Compaiiias que facilita el acceso de informacion a las entidades del sistema
financiero.

— Definicién de proceso a sequir para el registro contable de los fondos
transferidos a través del Sistema de Pago Interbancario.

2015 - Prohibicion para presionar, coaccionar o inducir a los usuarios financieros a
la contratacion de productos o servicios que no elijan.

— Disposiciones sobre la informacion de créditos de vivienda concedidos y

garantias hipotecarias.
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2016

Normas que regulan la segmentacién de la cartera de crédito de las entidades
del sistema financiero nacional.

Seguimiento a los movimientos de los depdsitos del Sistema Financiero.
Sobre la apertura de cuentas para organizaciones politicas.

Sobre el reporte del nivel de cumplimiento en tecnologia

Formalizacion del reporte de avances en seguridad en canales electronicos,
administracion del riesgo operativos y servicios provistos por terceros.
Ajustes al Patrimonio Técnico para las instituciones del sector financiero
publico y privado.

Ajustes al Manual Técnico de Transacciones Internacionales

Parametros para la constitucion de provisiones por cartera de crédito.
Metodologia interna para calificar créditos PYMES.

Resolucion 298 de la Junta de Politica Monetaria que produce cambios en el
fondo de liquidez que es alimentado por la banca privada, el destino de una
parte de esos recursos, modificaciones del coeficiente de liquidez, reajuste de
costos de varios servicios que ofrece el sistema bancario como la emision,
renovacion y reposicion de tarjetas de crédito y débito, emision de estados de
cuenta, entre otros.

Resolucién 303: Modificacion de parametros para calcular el coeficiente de

liqguidez doméstica.

Resulta importante explicar un poco mas la resolucion 298 implementada en el

afio 2016 pues tiene impacto sobre la actividad financiera y econdmica del pais. La

resolucion 298 establecid que se podria prestar hasta el 20% del fondo de liquidez a

otras instituciones financieras o crediticias con un plazo no mayor a 180 dias, el costo

del crédito seria la tasa de interés activa referencial gque establece el Banco Central del
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Ecuador. Si consideramos que la época en que adoptod la medida, el fondo de liquidez
era aproximadamente dos mil cuatrocientos millones, quiere decir que el sistema
financiero recibid una inyeccion de recursos de casi quinientos millones de dolares,

dinero a ser colocado en forma de créditos a otras entidades financieras.

Posteriormente, através de la resolucion 303, se modificaron los parametros
para calcular el coeficiente de liquidez doméstica. En la practica, significd que los
Bancos debieron repatriar al Ecuador alrededor de $350 millones a fin de cumplir con la

nueva disposicion de encaje del 5%.

En sintesis, en el periodo bajo estudio las reformas y acciones emprendidas en el
sistema financiero nacional se concentraron en sequir fortaleciendo el sistema financiero
ecuatoriano a través de requisitos mas exigentes para el otorgamiento de créditos a
través de la implementacién de metodologias para identificar y medir riesgos, fijacion
de niveles requeridos de liquidez y capital para las entidades financieras, una mayor

transparencia de la informacion y control de delitos como el lavado de activos.

Principales Indicadores Econémicos

La forma en que se mide el crecimiento econdémico de los paises es un tema
complejo debido a las diversas formas que existen para hacerlo, sin embargo, hay
indicadores economicos que reflejan en gran manera la salud econdmica de un pais.
Estos indicadores son: el PIB, la inflacion, la tasa de desempleo, la balanza de pagos y
la deuda externa. La intencidn de este apartado es explicar los principales indicadores
econdmicos que se utilizaran para analizar la relacion entre las reformas financieras

aplicadas en el periodo 2010-2016y los resultados econémicos.
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Producto Interno Bruto

El PIB o Producto Interno Bruto es el indicador mas importante para medir el
funcionamiento de la economia de un pais. EI PIB mide la produccién de bienes y
servicios generados por un pais. El Banco Mundial define el PIB de la siguiente forma.
El PIB a precio de comprador es la suma del valor agregado bruto de todos los
productores residentes en la economia mas todo impuesto a los productos, menos todo
subsidio no incluido en el valor de los productos. Se calcula sin hacer deducciones por
depreciacion de bienes manufacturados o por agotamiento y degradacion de recursos

naturales(Banco Mundial, 2017).

Claramente la definicion del Banco Mundial muestra el poder de este indicador
para medir el crecimiento econdmico. Krugman (2007) indica que el bien y servicio
utilizado para medir el indicador es el final y no el intermedio, y definen al bien y
servicio intermedio como los productos de empresas que se encuentran en el medio de
la cadena de valor. Es decir, que, si un automdvil se fabrica en el pais, pero el parabrisas
se lo da otro proveedor, el valor tomado para calcular el PIB es el valor final del

automovil.

Segun Gregorio(2007)uno de los mayores cuestionamientos que tiene este
indicador es el hecho de no considerar la economia informal, la cual mueve mucho
dinero en Latinoamérica. En Macroeconomia se habla de PIB nominal, PIB real y
deflactor del PIB. El PIB nominal es el que mide toda la produccion econdémica de un
pais, el PIB real es el que mide la toda la produccidén pero con un precio base, y el cual
es muy utilizado para comparar la produccion en diferentes periodos y el deflactor del
PIB mide el precio de la produccion en relacion al precio que tenia en el afio base

(Mankiw, 2014).Este deflactor del PIB, sirve para anular el efecto de la inflacion en el
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calculo y asi poder comparar la produccion neta, sin importar el precio de los bienes y

servicios.

Inflacion

La inflacién es un indicador que mide el incremento en los precios de la canasta
bésica. De acuerdo al Banco Mundial (2017)la inflacion “refleja la variacién porcentual
anual en el costo para el consumidor medio de adquirir una canasta de bienes y servicios
que puede ser fija o variable a intervalos determinados. Este incremento puede deberse a

multiples factores, entre los que se tiene la oferta y la demanda.

Si un producto tiene mucha demanda, el precio sube, mientras que si un producto
tiene poca demanda el precio baja, con lo cual también afecta a la inflacion; si se analiza
mas detenidamente, se puede observar una vulnerabilidad si existe especulacion de
precios, por lo que es muy importante que los organismos de control realicen bien su
trabajo, para asi no afectar la inflacién. Otro factor son los costos de produccion, si una
materia prima eleva su costo, también lo hara el producto final. Esto va de la mano de la
politica de comercio exterior, ya que cuando se elevan los impuestos de ciertos
productos de importacion, aumenta el precio del producto final, lo cual baja el consumo
y por ende repercute directamente en el producto interno bruto (PIB), con lo cual se ve

la estrecha relacion que existe entre ambos indicadores econémicos.
Tasa de Desempleo

La tasa de desempleo es un indicador econdémico que refleja la cantidad de
desempleados de la poblacion econdmicamente activa que tiene un pais. Larrain
ySachs(2002, p. 58) afirmaron que “la tasa de desempleo mide el nimero de personas
que buscan activamente un trabajo sin encontrarlo, como porcentaje o fraccion de la

fuerza laboral total”. Es notorio, que, si hay mucho desempleo, habrd menos moneda
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circulante en el pais lo que detendra el consumo Yy bajara los niveles del PIB. Este
indicador es medido de distinta manera entre los paises, y debido a esto es causa de
cierta controversia. Existen paises que consideran a un vendedor de caramelos informal
como no desempleado, v le llaman emprendedor, con lo cual viene un tema de
discusion, de definir qué significa desempleado, para asi manejar cifras méas reales y
poder vislumbrar la salud econémica de la poblacion. Es similar al problema que existe

en el PIB, en donde no se considera el comercio informal.

De acuerdo al Diario el Telégrafo (2017)en el afio 2016 el desempleo nacional
presentd un promedio de 5,4%, el mes de marzo fue el que tuvo un mayor desempleo
con el 5.7%. Para disminuir el desempleo, la Asamblea Nacional aprobo la Ley de
Reformas Laborales que contiene cambios en la jornada laboral y otorga incentivos a las

comparfiias que contraten jovenes. Ademas, se cre0 el Seguro de Desempleo.

Actualmente, en el Gobierno del Presidente Lenin Moreno también se estan
planteando reformas claves en el sector laboral en el sentido de flexibilizar el mercado y
dar mayor proteccion a los trabajadores mediante la lucha contra la discriminacion,

acoso sexual y laboral entre otros puntos.

Balanza de Pagos

Diulio(1991)sefiala que la balanza de pagos es un registro de todas las
transacciones econdmicas entre los residentes un pais y los de otros paises para un
periodo especifico. Una entrada negativa significa el pago de un pais anfitrion a otro
pais, mientras una entrada acreedora quiere decir un pago recibido por el pais anfitrion.
Por lo general, los subgrupos de estas transacciones internacionales tienen un saldo neto

deudor o uno acreedor, clasificados para medir la balanza comercial de un pais, la
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balanza de mercancias y servicios, la de cuenta corriente, la de cuenta de capital y las

operaciones de reserva oficiales.

La balanza comercial es la diferencia entre el total de sus exportaciones Yy el de sus
importaciones. El saldo en cuenta corriente incluye todas las transacciones comerciales
internacionales, las de servicios internacionales (turismo, transportacién y honorarios
por regalias) vy las transferencias internacionales unilaterales (donativos y ayuda

extranjera).

Las transacciones financieras que consisten en inversion directa y compras de
instrumentos financieros con intereses, depositos a la vista sin interés y oro, integran el
saldo de la cuenta de capital. Las transacciones de reservas oficiales consisten en
movimientos de reservas internacionales por parte de gobiernos Yy agencias oficiales
para ajustar los desequilibrios de la balanza provenientes de la cuenta corriente y de

capital.

Deuda Externa

Son todas aquellas deudas que acumula un pais con respecto a entidades
extranjeras. Normalmente, esta deuda se incrementa cuando un pais atraviesa problemas
econdmicos y se ve en la necesidad de solicitar un préstamo. Los préstamos son fondos
ofrecidos por organismos internacionales como el FMI, Banco Mundial, Banco
Internacional de Reconstruccion y Fomento (BIRF), Bando Interamericano de
Desarrollo (BID), gobiernos de otros paises y bancos privados. La deuda externa puede
ser de dos clases, privada cuando es contraida por particulares de una nacion y publica

cuando la adquiere el gobierno.
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CAPITULO 2
Metodologia

Tipo de investigacion
Enfoque de investigacion

El enfoque de la investigacion es de caracter cuantitativo pues utilizard variables
para conocer la realidad del fendmeno de investigacion y a partir de los datos se haran

las mediciones y la cuantificacion de los mismos.

Método de investigacion
El método de investigacion es deductivo — inductivo, pues se basa en la logica
para de esta manera relacionar hechos particulares, yendo de lo particular a lo general o

viceversa.

Tipo de investigacion
El tipo de investigacion es de caracter descriptivo y exploratorio pues en primera
instancia determinara como se encuentra el objeto de estudio y luego describird esa

realidad para a partir de alli poder llegar a conclusiones.

Técnica de investigacion
El uso de la revision documental y la observacion directa son las técnicas a

implementarse.

Instrumento de investigacion
Los instrumentos de medicidn son al analisis de datos de una manera cuantitativa,

los mismos que son obtenidos de fuentes confiables.
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Tabla 2

Operacionalizacion de variables

Problema

Objetivo de la
Investigacion

IdeaaDefender

Variables

Indicadores

Método
Cientifico

Técnica

Instrumento

;Cual es la
importancia y la
incidencia de las
reformas
financieras sobre
los principales
indicadores
econdmicos del
Ecuador enel
periodo 2010-
20167

Analizar las
reformas del
sistema
financiero y su
influencia sobre
los indices
econdmicos en el
Ecuador enel
periodo 2010-
2016.

¢ Las reformas al
Sistema
Financiero han
Influenciado en
la Economia del
Ecuador?

X (Dependiente):

Producto Interno
Bruto

Y
(independiente):
Sistema
Financiero

X1: PIB

X2: Inflacion
X3: Desempleo
X4: Balanza
Comercial

X5: Balanza de
Pagos

X6: Deuda
externa

Y1: Oferta
Monetaria y
Liquidez Total
Y2: Captaciones
y crédito del
panorama
financiero por
sectores

Y 3: Captaciones
del sistema
financiero

Y4: Crédito al
sector privado
para particulares
Y5: Tasas de
interés
referenciales
vigentes

-Revision
Documental
-Observacion
Directa

Deductivo-
Inductivo

-Analisis
Estadistico
comparativo
-Entrevista a
experto
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Variables de investigacion

Las variables de investigacion son Y (independiente): Sistema Financiero y X
(Dependiente): PIB
Idea a defender

¢Las reformas al Sistema Financiero han influenciado en la economia del

Ecuador?

43



Analisis Resultados

Andlisis Pais

Producto Interno Bruto

Capitulo 3

Acontinuacion, se presentan los datos sobre el Producto Interno Bruto del

Ecuador.
Tabla 3
Oferta y Utilizacion Final de Bienes y Servicios (PIB) (Millones de USD, 2007 = 100)

2015 2016
VARIABLES 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

(Cle/ R (V)
Producto interno bruto
(PIB) 49.9146 51.0078 54.2504 54.557,7 56.4811 60.9251 64.3624 67.546,1 70.1054 70.174,7 69.0685
Importaciones de bienes
y servicios 14.6062 15.6366 17.8944 16.1194 18.5090 19.1839 19.3441 20.6916 21.6754 19.9074 17.861,0
Total ofertafinal 64.5208 66.6444 72.1448 70.6772 74.9900 80.109,0 83.7065 88.237,7 91.780,7 90.0820 86.9294
Gasto de consumo final
total 37.1258 38.7755 41.1862 41.558,7 44.5341 47.0755 49.0740 51.5520 53.3412 53.5210 51.7784
Formacion bruta de
capital fijo 10.2138 10.5939 12.2862 11.8433 13.0501 14.920,8 16.4962 18.2141 18.6263 17.4653 16.0494
Variacion de
existencias 896,3 987,3 1.898,7 1.304,7 1.473,1 1.277,0 380,3 261,3 471,2 -123,1 -508,5
Exportaciones de bienes
y servicios 16.2849 16.287,7 16.7737 15.9705 15.932,7 16.835,7 17.7560 18.2103 19.3420 19.2188 19.610,2
Total utilizacionfinal 64.5208 66.6444 72.1448 70.6772 74.9900 80.109,0 83.706,5 88.237,7 91.780,7 90.0820 86.9294
Tasa de variacionanual
PIB 4.4 2,2 6,4 0,6 3,5 7,9 5,6 4,9 3,8 0,1 -1,6
PI1B (USD per cépita,
2007=100) 3.574 3.589 3.748 3.702 3.762 3.991 4.147 4.282 4.374 4.311 4.179
Milesde habitantes (3) 13.965 14.214 14.473 14.738 15.012 15.266 15.521 15.775 16.027 16.279 16.529

Nota. Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).



El Producto Interno Bruto del Ecuador esta para efectos de este analisis medido en
términos reales con afio base 2007 y se puede observar que ha evolucionado de casi
50.000 millones de ddlares en 2006 a casi 70.000 millones en 2016 de acuerdo a los
datos presentados por el Banco Central del Ecuador; esto medio en tasa de variacion ha
pasado de 4.4% a -1.6%, es decir, en los actuales momentos existe una contraccion,

siendo el afio el 2011 con un 7.9% y el promedio 3.4%.

Un indicador referencial también es el PIB per cépita donde la poblacion pasoé de
casi 14 millones de personas a 17 millones y esto hace que el ingreso por habitante haya

pasado de 3.574 doblares a 4,179.

En general el Ecuador ha sufrido un descenso en el nivel de la actividad

economica.
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Figural: PIB Real Trimestral. Fuente: Tomado de Banco Central del Ecuador.
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Inflacion

Tabla 4
Indice de Precios al Consumidor 2010-2014 (afio base 2004)
TOTAL Ponderacién:

100.0%
P Variacién
Indice porcentual
Periodo Anual Mensual

2010 12731 355 0.27

2011 13301 447 0.44

2012 139.79 510 0.34

2013 14360 272 0.22

2014 14875  3.59 0.30

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).

La metodologia se cambio igual que el afio base asi que a continuacion se

presentan los resultados:

Tabla 5
Indice de Precios al Consumidor 2015-2016 (nuevo afo base 2014)

TOTAL Ponderacion:

100.0%
Periodo
Variacion
indice porcentual
Anual Mensual
2015 103,22 0,28
2016 105,00 1,73 0,09

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).
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iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

Porcentaje de Variacion Anual a Fin de Periodo
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Figura2: indice de Precios al Consumidor. Fuente: Tomado deBanco Central de Ecuador (2017).

El objetivo de la politica econdmica es controlar la inflacion y el desempleo, en el
caso de la primera dada las condiciones del esquema de dolarizacion, esta no debe pasar

de un digito.

De acuerdo a estas cifras la inflacion més alta se registr6 en 2012 con 5.10 de tasa
anual, luego desciende y se vuelve a incrementar pero el Gobierno bajo
recomendaciones de la Comision Econdmica para América Latina toma un nuevo afio
base que es el 2014 y se produce un fenémeno atipico y vuelve a descender este
indicador que como se conoce tiene un rostro social puesto que afecta al que menos
gana por la capacidad de compra del mismo, en algunos casos suele considerarse o

tratarse como un impuesto indirecto.
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Desempleo

Tabla 6
Tasa Trimestral de Participacion en la PEA, %
Periodo SUBEMPLEO DESEMPLEO
2009 Marzo 16,07 8,69
Junio 14,80 8,39
2010 Marzo 16,44 9,10
Junio 15,04 7,67
2011 Marzo 14,29 7,06
Junio 11,55 6,36
2012 Marzo 10,69 491
Junio 8,96 5,20
2013 Marzo 10,25 4,61
Junio 11,47 4,89
2014 Marzo 10,86 5,58
Iunio 10,64 5,72
2015 Marzo 11,89 4,84
Junio 12,05 5,58
2016 Marzo 17,12 7,35
Junio 15,30 6,68
2017 Marzo 20,92 5,64
Junio 19,12 578

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).

El desempleo es el indicador mas importante del sector real, pues este determina

el nivel de la actividad econdmica pues va ligado al consumo.
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El desempleo también cambio su metodologia de medicién sin embargo se toman
en cuenta para el analisis el desempleo y el subempleo con corte trimestral a marzo y a
junio, observandose claramente que, dada la crisis y la falta de empleo formal, los
agentes econdmicos hacen cualquier actividad que les permita subsistir, siendo al 2017
a junio casi 20 puntos porcentuales de subempleo y el desempleo 5,78 lo cual determina
una precarizacion del mismo pese al descenso del mismo desde el 2009 donde se

ubicaba en 8,39.

Balanza Comercial del Ecuador

La importancia de la balanza comercial radica en que esta aporta a la dolarizacién

pues son divisas que permiten el sostenimiento de la misma.

Tabla 7
Balanza Comercial del Ecuador (Millones de Dolares)

TASAS DE CRECIMIENTO
(n/n-1)

BALANZA COMERCIAL

Periodo Total Petrolera No petrolera Exportaciones  Importaciones

2012 -440.6 8,350.7 -8,791.3 6.5 4.6
2013 -1,075.0 8,237.4 -9,312.4 41 6.7
2014 -723.2 6,917.1 -7,640.2 3.9 24
2015 -2,129.6 2,757.0 -4,886.6 -28.7 -22.6
2016 1,247.0 2,969.1 -1,722.0 -8.4 -24.0

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).

De las cifras se desprende que Ecuador sigue siendo un pais petrolero, pues esta
balanza esta siempre en nimeros positivos pese a que el precio del crudo de exportacion

refleja una caida en los Gltimos afios.
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La balanza comercial petrolera registra un descenso pasando de 8,350 millones de
ddlares a 2.969; en el caso de la no petrolera ha ido disminuyendo su déficit de -8.791a

-1.722 millones de dolares.
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Figura3: Balanza Comercial. Fuente: Tomado de Banco Central de Ecuador (2017).
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En términos globales esta pas6 de un saldo negativo en 2012 de -440.6 a uno
positivo en 2016 de 1,247; sin perjuicio de lo anterior debe notarse que el crecimiento

de las exportaciones esta negativo con un -8.4% igual que las importaciones con -24%,
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cuando deberia registrarse un crecimiento de exportaciones y disminucion de las

importaciones.

Balanza de Pagos del Ecuador

Tabla 8
Balanza Analitica de Pagos del Ecuador(Millones de USD)
Afios
Transacciones \ Periodo 2014 2015 2016
1 CUENTA CORRIENTE (A+B+C+D) -523.9 -2,114.3 1,434.8
A Bienes -63.5 -1,649.8 1,567.3
B Servicios -1,170.7 -805.2 -1,055.2
C Renta -1,553.9 -1,737.1 -1,857.6
D Transferencias corrientes 2,264.1 2,077.8 2,780.3
D1 Remesas de emigrantes 2,461.7 2,377.8 2,602.0
2 CUENTA DE CAPITAL Y
FINANCIERA 324.1 590.6 -127.3
A Cuenta de capital 66.8 -69.1 -813.8
B Cuenta financiera 257.3 659.8 686.6
B1 Inversion directa en el pais (6) 7723 1,322.0 731.7
3 ERRORES Y OMISIONES -224.6 35.2 -100.8
BALANZA DE PAGOS GLOBAL (1+2+3) -424.5 -1,488.4 1,206.7
FINANCIAMIENTO 424.5 1,488.4 -1,206.7
Activos de reserva 4115 1,453.1 -1,762.9
Uso del crédito del FMI 0.0 0.0 365.2
Financiamiento excepcional 13.0 35.3 191.0

Nota: Fuente: Adaptadade Banco Central del Ecuador (2017).
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La balanza de pagos refleja un superavit o déficit de las cuentas del Ecuador con

el mundo.

La balanza de pagos en su cuenta corriente al 2016 tiene un saldo positivo que va
de la mano con el saldo de la balanza comercial, pero véase que un componente

importante sigue siendo las remesas de emigrantes.

Por otra arista el tema de la cuenta capital y financiera se encuentra en nimeros
rojos por el lado de la cuenta de capital y es de enorme importancia conocer gue, en el
lado de la inversion extranjera directa, esta no es tan significativa y no llega ni a los mil
millones; asimismo los errores y omisiones registran un saldo negativo de -108

millones.

Todo lo anterior conduce a un financiamiento de -1206.7 millones y que se haya
tenido que utilizar un crédito del FMI de365.2 millones y un financiamiento

excepcional de 191 millones al registrar un saldo negativo en los activos de reserva.

Deuda Externa

La deuda externa es un importante indicador tanto la pablica como la privada,
especialmente medido contra el Producto Interno Bruto.La deuda externa publica
practicamente se ha duplicado pasando casi 11.000 millones en 2012 a 25.600 millones
de dolares en 2016; esto representa un 12.4% y 26.0% del PIB; es decir que el Gobierno
con la bonanza del 2011 se endeudo mas para financiar las grandes obras de

infraestructura que conducirian bajo esa vision a asentar las bases para el desarrollo.
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Tabla 9
Deuda Externa Publica del Ecuador(Millones de Doélares)

DEUDA TOTAL
Periodo  SALDO INICIAL f\%?\?oFéN.ﬁ%’éssEs Porce ntajes del
2012 9.973.2  10.8718 12,4

2013 10.767,8  12.9202 13,6

2014 12,8024  17.5819 17,3

2015 174554  20.2257 20,4

2016 200841  25.679,9 26,0

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).

Por otro lado, la deuda privada ha tenido un comportamiento similar pasando de
5.130 millones en 2012 a casi 8.500 en 2016, lo que hace que esto represente casi un

8% del PIB que contribuye al déficit fiscal en las arcas del estado.

Tabla 10
Deuda Externa Privada del Ecuador (Millones de Délares)

Periodo SALDO INICIAL  SALDO FINAL

2012 5.258,77 5.130,39
2013 5.130,39 5.818,26
2014 5.818,26 6.486,61
2015 6.486,61 7.499,25
2016 7.499,25 8.496,04

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).

4 N
DEUDA EXTERNA PUBLICA Y PRIVADA

Millones de USD
35.000 A A M

40.000
30.000 [
25.000
20.000
15.000
10.000

5.000

ene T
feb 0

abr
may
jun
jul
ago
sep
oct
nov
dic
ene
feb

mar

abr
may
jun
jul
ago
sep
oct
nov
dic

ene
feb
mar
abr
may
jun

_jul ]

N
o
=
v
N
o
=
<))

2017

Opablica OPrivada

- J
Figura5: Deuda Externa Publica y Privada. Fuente: Tomado de Banco Central de Ecuador (2017).
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Anélisis Sectorial
Oferta Monetaria y Liquidez Total

La oferta monetaria y la liquidez constituyen uno de los principales elementos de
analisis ya que un sistema financiero solido contribuye a la sostenibilidad de la

economia en cualquier parte del mundo.

Tabla 11
Oferta Monetaria (M1) y Liquidez (M2. (Millones de USD)
Oferta

Periodo M(l)ne taria _II‘_IOQI_L'JA\IE II\E/IZZ

2014  Enero 15.5494 34.370,6
Julio 16.468,5 36.327,7

2015 Enero 18.052,3 39.114,0
Julio 18.601,9 39.7219

2016  Enero 18.841,5 39.774,0
Julio 20.253,3 41.624,5

2017 Enero 21,9122 45.257,5
Julio 22.8123 47.499,9

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).

Para el caso de los dos indicadores cortados a enero y Julio se puede observar
claramente que se ha ido incrementando gradualmente sumando a Julio entre ambos casi
70.000 millones, que dadas las condiciones del pais podrian ayudar a reactivar la

economia por el lado del crédito.

Captaciones y crédito del panorama financiero por sectores
Es importante para esta investigacion donde se concentran las principales

captaciones y el comportamiento del crédito ademas de los titulos valores que estan en
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la categoria de otros, especialmente para conocer si ante la ausencia de un plan

econémico, la empresa privada tiene paralizadas las inversiones.

De los datos presentados se deriva que el 46.40% de los tres ultimos afios se
encuentra en el sector privado, seguido del cuasidinero que son el 34.91% y apenas un
16.66% en los depositos a la vista lo cual hace pensar que no existe un ahorro real en la
economia y que en cuanto al mercado de valores este es un poco incipiente aun ya que

no llega ni al 2% en las empresas.

Tabla 12

Captaciones y Crédito del Panorama Financiero del Ecuador.
(Millones de USD)

PANO RAMA FINANCIERO

Depésitos a Cuasidinero Crédito al Otros
la vista sectorprivado
Total

Periodo Empresas Hogares

2014  Diciembre 11,262.97 21,465.01 29,156.62 1,212.53 17.56

2015 8,653.90 20,608.96 28,168.59 1,121.27 27.34

2016 11,404.54 23,553.47 29,910.07 1,401.35 26.03
Total 31,321.41 65,627.44 87,235.28 3,735.15 70.94
Porcentaje 16.66% 34.91% 46.40% 1.99% 0.04%

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).
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Captaciones del sistema financiero

Se puede inferir que existe confianza en el sistema financiero pues los depdsitos a plazo
que se incluyen en el cuasidinero representan un 40% del total a diciembre del 2016,
seguidos de las inversiones de los Bancos Privados con un 28% y finalmente un 19% en

los depdsitos a la vista que es lo mas liquido en la economia.

Tabla 13
Captaciones del Sistema Financiero del Ecuador. (Millones de USD)

Tipo diciembre-16 Porcentaje
Depdsitos vista Panorama Financiero 11.404,5 19%
Cuasidinero Panorama Financiero 23.553,5 40%
Cuasidinero Bancos Privados 16.290,9 28%
Cuasidinero BanEcuador* 564,5 1%
Cuasidinero Sociedades Financieras 712,6 1%
Cuasidinero Mutualistas 710,3 1%
Cuasidinero BEV 0,0 0%
Cuasidinero Cooperativas 5.275,2 9%
Cuasidinero CFN 0,0 0%
Cuasidinero Tarjetas de Crédito 0,0 0%

Total 585114 100%

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).
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Crédito al sector privado para particulares

Al analizar el crédito al sector privado para particulares este se concentra
principalmente en el crédito para los Bancos Privados con un 67.77%, pero llama la
atencion lo concerniente a las cooperativas con un 16.77%; seguido del crédito de la
Corporacion Financiera Nacional con un 5.41%; de igual manera los de Ban Ecuador
con un 3.71%; estos dos Ultimos directamente relacionados con el sector productivo; sin
dejar de lado el crédito de las sociedades financieras con un 4.74%.Asimismo, se debe
resaltar que en temas de cartera el sistema esta saludable, pues en cada uno de los items,

esta esta mayormente concentrada en por vencer que vencida.
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Figura7: Cartera Bancos Privados. Fuente: Tomado de Banco Central de Ecuador (2017).
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Tabla 14
Crédito al Sector Privado para Particulares. (Millones de USD)

Tipo Dic Porcentaje
Crédito Panorama Financiero 29.910,1 100%
Cartera 284827
Por vencer 27.166,9
Crédito Bancos Privados 20.269,0 67,77%
Cartera 19.315,5
Por vencer 18.570,9
Crédito BanEcuador * 1.108,7 3,71%
Cartera 1.106,6
Por vencer 1.014,6
Crédito Sociedades Financieras 1.418,7 4,74%
Cartera 1.336,6
Por vencer 1.261,1
Crédito Mutualistas 438,0 1,46%
Cartera 432,7
Por vencer 401,9
Crédito BEV 154 0,05%
Cartera 15,0
Por vencer 11,6
Crédito Cooperativas 5.016,3 16,77%
Cartera 4.895,2
Por vencer 4.614,2
Crédito CFN (3) 1.6195 5,41%
Cartera 1.381,2
Por vencer 1.292,6

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).

Tasas de interés referenciales vigentes

En cuanto a las tasas de interés estas deben ser analizadas por cada segmento pues
de esta manera se puede ver si estas influyen en las demandas de los diferentes tipos de
crédito, por tanto, se presenta de manera individual cada segmento con su respectivo

analisis.
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Tabla 15
Tasas de interés activas efectivas y maximas referenciales por segmentacion productiva
de la cartera a septiembre de 2017

Segmento Productivo

Productivo Productivo Productivo
Corporativo Empresarial PYMES
8,37 8,68 10,86

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).

El segmento productivo como es Idgico si se desea reactivarlo la tasa mas baja la
debe tener el corporativo y por el riesgo asociado el més alto las Pymes.
Tabla 16

Tasas de interés activas efectivasy maximas referenciales por segmentacion comercial
de la cartera a septiembre de 2017.

Segmento Comercial

C ial Comercial Comercial Comercial
o?fg;i;?i% Prioritario Prioritario Prioritario

Corporativo Empresarial PYMES
7,96 8,19 9,49 10,83

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).

El segmento comercial se divide en 4 tipos de crédito siendo el de mejores
condiciones el ordinario ya que es el que se utiliza para en muchos casos cubrir

obligaciones de corto plazo.

Tabla 17
Tasas de interés activas efectivasy maximas referenciales por segmentacién consumo
de la cartera a septiembre de 2017.

Segmento Consumo

Consumo Consumo
Ordinario Prioritario
16,71 16,55

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).
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El segmento de consumo donde estan por ejemplo las tarjetas de crédito es por
esto que el consumo ordinario es mas alto que el prioritario donde por ejemplo estan

créditos para viaje 0 emergencias.

Tabla 18
Tasas de interés activas efectivasy maximas referenciales por segmentacién educativo
de la cartera a septiembre de 2017.

Segmento
Educativo

9,49

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).

El segmento educativo se ha vuelto muy popular entre los productos bancarios y

se destina a estudios no solo de pre sino también de postgrado.

Tabla 19

Tasas de interés activas efectivasy maximas referenciales por segmentacion
microcrédito de la cartera a septiembre de 2017.

Segmento Microcrédito

Mlcrocred_rgo Mlcrocred.rgo Microcrédito
Acumulacion Acumulacion ..

. . Minorista
Ampliada Simple
21,46 24,85 27,74

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).

El microcrédito por el perfil de riesgo de los solicitantes es el mas caro en cuanto
a la tasa que se paga, esto se refleja en el microcrédito minorista que registra una tasa

del 27.74%.
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Tabla 20
Tasas de interés activas efectivasy maximas referenciales por segmentacion vivienda
de la cartera a septiembre de 2017.

Segmento Vivienda

Vivienda de Interés

Inmobiliario L
Publico

10,38 4,98

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).

El segmento de vivienda va de la mano con la reactivacion economica pues esta
en relacion directamente proporcional con la construccion, diferencidndose en esta
categoria el de vivienda de interés publico otorgado por el Banco del Instituto de

Seguridad Social y los que son del sector inmobiliario.

Tabla 21
Tasas de interés activas efectivasy maximas referenciales por segmentacion inversion
publica a septiembre de 2017.

Segmento Inversion Publica

Inversiéon Publica

8,41

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).

El ditimo de los segmentos es el de inversion publica donde se concentran todo lo
relacionado al plan plurianual de inversiones del Estado Ecuatoriano donde la tasa es
del 8.41% y que supone una tasa preferencial para proyectos del estado de gran

envergadura y de interés publico.
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Figura8: Tasas de Interés Referenciales Fuente: Tomado de Banco Central de Ecuador (2017).

Andlisis Correlacion
Para poder conocer si existe una relacion entre las variables, se recurre al método

de regresion lineal simple.

Se plantea el modelo lineal: Y= bo+b1X+E

Se dispone de n= 10 valores

Se determinardn las variables por el método de los minimos cuadrados

La variable independiente son los créditos porque se supone que si estos aumentan
las empresas pueden ampliar su oferta y por tanto el nivel de la actividad econémica que

es el Producto Interno Bruto (variable dependiente) se veria beneficiada.
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Tabla 22
Variables a Correlacionar

Periodo  Y:Crédito X:PIB Real
2007 816.380,0 51.007.800
2008 903.670,0 54.250.408
2009 1.166.260,0 54.558.000
2010 1.524.680,0 56.481.000
2011 1.497.910,0 60.925.000
2012 1.630.760,0 64.362.000
2013 1.930.230,0 67.546.000
2014 2.292.840,0 70.105.000
2015 1.483.180,0 70.175.000
2016 2.151.350,0 69.068.000

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).

Resultados

El reporte del programa estadistico de regresion muestra los siguientes

resultados:

Estudio de Regresion

Tabla 23
Estadisticas de la Regresion

Estadisticas de la regresién

Coeficiente de correlacion maltiple 0,86
Coeficiente de determinacién R"2 0,75
RA2 ajustado 0,72
Error tipico 261608
Observaciones 10

63



Intercepto: bo=-2.037.025,989

Pendiente: b1= 0.057831496

Factor de correlacion: r=0,86

Factor de determinacion: r2= 0.748

Con estos datos, el modelo lineal (grado 1) se puede expresar de la siguiente

manera.

Y= -2037025,989+0.057831496 X+E

Andlisis de Varianza

Tabla 24
Analisis de Varianza
Grados de Suma de Promedio de Valor critico
libertad cuadrados los cuadrados F deF
Regresion 1 1,6270E+12 1,62698E+12 23,77271406 0,001231004
Residuos 8 5,4751E+11 68438947571
Total 9 2,1745E+12

Como se puede observar los factores de correlacion y determinacion es alto lo que
confirma una relacion directa entre las variables, por lo tanto, las reformas al sistema

financiero si han influido en la economia del Ecuador a través de la variable crédito.

Adicional a lo anterior el diagrama de dispersion se presentan de la siguiente forma:
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Figura9: Diagrama de Dispersién

Analisis de la Entrevista a Experto
Se entrevistd al Analista Economico Guillermo Granja Cafiizares, quien ademas
es docente universitario y vocero de la Universidad Ecotec. A continuacion, sus

principales impresiones luego de que el gobierno anterior habia dejado la mesa servida.

Se coincide con el analista en cuanto al tema econdmico de lo gque el gobierno
anterior dejé para el sucesor puesto que los resultados del modelo en indicadores no
pueden ser medidos inmediatamente y donde en primera instancia se puede ver que
existe brecha fiscal y por tanto la analogia de la fotografia en enero y diciembre se

puede interpretar como una persona que va al gimnasio y otra que no lo hace.

Bajo el paraguas de lo anterior el impulso en crecimiento trimestral se debid a que
los meses de camparia el gasto se incremento, por tanto, al ser este un componente del

PIB esto hace que se le dé un impulso al crecimiento econémico, por tanto, Ecuador fue
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espectador de un espejismo econdmico que en palabras del presidente Moreno era que

se recibid una mesa que no estaba servida.

Como bien dice el analista entrevistado si el anuncio se dio entre los tres primeros
meses de gobierno es de suma importancia tener un programa econémico que solucione
el tema para generar la suficiente confianza en el conglomerado empresarial y los

ciudadanos.

“...Fue un preaviso de lo que se viene en adelante, porque entre los analistas
siempre se supo que el nuevo Gobierno debia enfrentar un ajuste por el lado fiscal,
debido a que Ecuador al estar dolarizado carece de una politica monetaria y esta

obligado a moverse en la politica fiscal...”

Es tarea del presidente cubrir el déficit fiscal y sanear las finanzas publicas, peor
lo preocupante son que lo puede hacer via endeudamiento, impuestos o tratar de atraer

inversiones o disminuir el tamafio del estado.

“...El modelo econdmico impulsado por el anterior Gobierno se asentd mucho en
la parte fiscal y en la inversion publica. Y el hueco que tiene el pais esta precisamente
en la parte fiscal, aproximadamente el 8% del Producto Interno Bruto: $8.000 millones

sobre un PIB de $100.000 millones...”

Los ingresos permanentes debian cubrirse con los gastos permanentes, esto no se

cumplio, porque la brecha entre ingresos y egresos es significativa.

“...Si el nuevo Gobierno se decanta por la via de un aumento de impuestos la
recuperacion de la economia en el corto plazo sera complicada, como ya establecieron
las previsiones de los organismos multilaterales: Ecuador no va a salir de la recesion
este afio, pese a los tres trimestres econdémicos positivos gue habian apuntado a una

recuperacion de la economia...”
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Al reducirse el tamafio del estado se va a producir desempleo, pero esto en el
mediano plazo es recuperable porque si el gobierno promueve los emprendimientos
muchos de los que estan en esa masa podrian buscar invertir ese dinero para palear su

falta de ingresos, esto debe considerarse como un aliciente y no algo contraproducente.

En primera instancia se pensé en una devaluacion fiscal con una especie de
trueque entre lo que el empresario paga en seguridad social y se hacia un pequefio ajuste

en los puntos del IVA, pero esto no prospero.

El analista indica que si se hacen las cosas de forma correcta solo a
partir del segundo semestre del 2018 podriamos estar hablando de una salida real de

la recesion.

“...Para compensar ese incremento en el desempleo, aunque el déficit creciera
un poco mas en el corto plazo, el Gobierno puede comenzar a dar un respiro a los
empresarios. Una de las alternativas puede ser el IVA diferenciado.

En Europa, por ejemplo, se aplica el IVVA diferenciado por sectores. Un sector
determinado puede tener un IVA del 12%, pero hay otros sectores con mayor
dinamismo en la economia como el textil o el automotriz que pueden tener un IVA
menor para impulsar sus ventas. Eso contribuye a una mayor recaudacion

tributaria...”

Otra medida que se ha planteado es la reduccién del anticipo o la desaparicién de

este para que las empresas paguen sobre la renta ganada.

“....El Impuesto ala Renta se debe cobrar una vez que la empresa termind su
ejercicio economico, el 31 de diciembre, cuando ya sabe si registr0 0 no
utilidades.Porque un empresario puede aspirar a ganar $2 millones este afio, pero si

la realidad es otra la situacion de liquidez simplemente se le complica...”
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El marco juridico para la pertinente reactivacion via inversiones del extranjero en
términos reales, no puede llegar a menos que las reglas sean claras y la economia y sus

indicadores sean reales y se transparenten.

“...En resumen, las vias mas Optimas para salir de la crisis serian alentar la
inversion privada y que el Estado baje el perfil a su papel de primer empleador. Pero
esto se puede lograr solo con ajustes macroecondmicos. El equipo de Moreno ha
dado sefiales de que su intencion sera ir por ese camino, pese a que mantiene como

colaboradores a gran parte del equipo econdémico anterior...”

Una sefal importante en politica econémica es la que inspira la confianza en el
equipo econdmico porque si este no se refresca o quiere seguir con la visién estatista y

defendiendo el modelo que necesita refrescarse no sera posible salir del estancamiento.

“...Aunque las cuentas son frias al igual que los numeros, el nuevo Gobierno
sabe que en sus proyecciones macroecondmicas necesita hacer ajustes que pueden
afectar al empleo, porque el modelo de su antecesor esta agotado. No es posible
seguir sosteniendo un modelo con una inversion puablica desmesurada. El ministro
De la Torre incluso ha mencionado como una alternativa la reduccién de la
inversion publica.Es el momento de sincerar las cuentas. El anterior Gobierno habia

previsto un déficit, pero no uno tan grande...”

Si anteriormente la variable de ajuste era la inversion publica esta vez esta debe
ser sustituida por el ahorro, especialmente con un precio de petroleo tan variable y dado
que ya existieron inversiones que deben cosecharse, especialmente en infraestructura, el

Gobierno debe mantener fondos para palear crisis futuras.

“...Las declaraciones del ministro, hasta ahora, han dado cuenta de que el nuevo

Gobierno no va a seguir el camino de su antecesor. Las sefiales marcan el camino de
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una reactivacion via empresa privada para reactivar el consumo. Entonces el ajuste

tendra que ir por otro lado, por reducir el gasto pablico y promover la inversion

privada para finalmente salir de los nimeros rojos...”

«...El pais es como una empresa. Si un gerente ve que la empresa esta en

nimeros rojos su trabajo serd primero sacarla de esa situacion, porque los gerentes

al igual que los presidentes y los economistas saben que solo responden a los

resultados...” El experto presenta algunos indicadores adicionales para soportar el

analisis efectuado:
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Asimismo, se le consultd sobre el tema de la deuda y el déficit:

“...El Gobierno present6 una Pro forma sin otro objetivo que trabajar con lo que
el panorama daba. El presidente Lenin Moreno recién va algo mas de tres meses en el
poder y lo que hizo fue echar a andar un Presupuesto sobre la marcha, que luego tendra
que ser ajustado a la realidad de la economia del pais. Ninguno en el mundo es fijo,
todos son susceptibles de cambios, de arreglarse en funcion de las variables
macroeconomicas. ¢Qué pasa si el proximo afio el precio del petroleo mejora? Son

muchas variables exdgenas que estan en juego...”

Tabla 25
Operaciones del Sector Publico no Financiero. Base Devengado (Millones de USD)
. . Afios

Transacciones \ Periodo 2012 (o) 2013 (p) 2014 () 2015 (p) 2016 ()

Total Ingresos 34,569.6 37,259.8 39,032.0 33,581.2 30,314.1
Ingresos Petroleros 12,219.7 11,4334 10,9058 6,346.2 5,402.0
Bxportacion (1) 12,219.7 11,4334 10,9058 6,346.2  5,402.0
Ingresos no petroleros 19,7825 22,630.4 23,939.2 25,937.3 24,2943
Ingresos tributarios 12,254.7 13,667.6 14,460.0 15588.3 14,0174
Impuesto a la renta 33129 38474 4160.7 47342  3,639.7
IVA 54150 6,056.1 63756 63524 5,399.7
ICE 684.5 743.6 803.2 839.6 789.6
Arancelarios 12611 13522 13571 2,025.7 1,6327
Otros Impuestos 15812 16682 17633 16364 25558
Contribuciones ala

Seguridad Social 47559 45465 47181 50520 4,7414

Resultado Operacional de las

Empresas Publicas 2,567.3 3,196.0 4,187.0 1,297.7 617.9

Total Gastos (2) 35,393.6 41,607.3 44,346.2 38,676.8 37,627.6

Gasto Corriente 24,4311 26,976.6 28,9918 27,483.2 26,603.7
Intereses 652.1 9706 10236 11,3681 1,560.7
Sueldos y salarios 83455 88964 94783 9,903.8 10,0138

Compra de bienesy servicios 34728 44351 5327.7 51113 4,683.9
Prestaciones de la Seguridad

Social 33347 34099 36652 42162 46545
Gasto de Capital y préstamo
neto 10,9625 14,630.6 15,3544 11,1935 11,023.9

Formacién bruta de capital 10,312.4 14,038.6 13,979.7 10,3435 10,292.9
Presupuesto General del

Estado (4) 6,191.2 85057 82895 55416 6,104.8
Resto del Gobierno General 16239 15452 14718 15164 16549
Empresas Publicas 24973 39878 42183 3285 25332

Otro Gasto de Capital 650.1 5920 11,3747 850.0 7310

Resultado Global (Sobre la

linea) -824.0 -43475 -5314.2 -5095.6 -7,313.6

Resultado Primario -1719 -3376.9 -4,290.6 -3,727.5 -5,752.9

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).
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Tabla 26
Financiamiento del Presupuesto (2017)

PRESUPUESTO 2017. PROYECCION FINANCIAMIENTO. $ MILLONES

ENE-JUNIO-
A. NECESIDADES DE FINANCIAMIENTO 2017 17
1. Déficit 20.279 8.229
2. Amortizaciones Internas 8.356 3.105
3. Amortizaciones Externas 4.098 4.098
4. CETES 2.461 1.026
5. DEUDA FLOTANTE PRESUP. DE 2015-2016 2.508
6. PRESTAMO GOLDMAN SACHS (Vence Febrero 2017) 2.366
B. FINANCIAMIENTO ESTIMADO 400
1. Desembolsos externos 14.617 9.653
BID 615 615
Banco Mundial 56 56
CAF 1 1
GOBIERNOS 204 204
BANCOS 282 282
2. BONOS SOBERANOS 2026 (ENERO 2017) 72 72
3. BONOS SOBERANOS 2023 (JUNIO 2017) 1000 1000
4. BONOS SOBERANOS 2027 (JUNIO 2017) 1000 1000
5. Desembolsos Internos 1000 1000
6. CETES 2,598 5.638
7. DEUDA FLOTANTE PRESUP. DE 2015-2016 2.366
8. VENTA ANTICIPADA DE PETROLEO 400 400
C. BRECHA FINACIERA (A-B) -1.662 1424

Nota: Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador (2017).

SITUACION FINANCIERA DEL GOEIERNO CENTRAL
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Figural?: Situacion Financiera del Gobierno Central. Fuente Adaptado de Banco Central.
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Tabla 27
Deuda Publica Total

MILLONES
DEUDA PUBLICA TOTAL $
INTERNA (AL 31 DE MAYO 2017) 14.997
EXTERNA (AL 31 DE MAYO 2017) 26.896
TOTAL REGISTRADO COMO DEUDA (BOLETINES DE
FINANZAS) 2000
DEUDA PUBLICA PIB 43.63%
NO REGISTRADO COMO DEUDA
CETES CON LA R.l. (AL 31 DE MAYO 2017) 1200
TBC (AL 30 DE JUNIO DEL 2017) 103
CETES AL 31 DE MAYO (OTROS TENEDORES) 1718
VENTAS ANTICIPADAS DE PETROLEO 1500
ADELANTO ENTREGA CAMPO AUCA A SCHULUMBERGER 1000
PRESTAMO FMI 364
TOTAL NO REGISTRADO COMO DEUDA 5885
TOTAL GENERAL 49.778
DEUDA/PIB (PIB 2017 $100.599)SIPIB ES MENOR
RELACION AUMENTA 49.48%
OTRAS DEUDAS
DEUDA FLOTANTE PRESUPUESTOS 2015 Y 2016 2366
DEUDA EMPRESAS PETROLERAS 2000
DEUDA POR BONIFICACION EMPLEOS PUBLICOS
JUBILADOS 1223
DEUDA AL IESS POR SERVICIOS SALUD JUBILADOS 2878
TOTAL 8467

Nota: Fuente: Adaptado de Ministerio de Finanzas.

Finalmente, se le pregunta acerca de la Inversion Extranjera Directa:

Un Tratado Bilateral de Inversion (TBI) es un acuerdo firmado entre dos paises
para mejorar basicamente las condiciones de intercambio comercial o para poner las
reglas del juego claras a las inversiones entre empresas de los dos paises. ES un

instrumento juridico, basicamente.

El Ecuador ha denunciado doce de esos Tratados Bilaterales de Inversion y si bien
hay contratos que todavia tendran una vigencia de cinco a doce afos, eso no significa

que el pais no pueda firmar otros contratos a la par revisando las condiciones.

Al ser un instrumento juridico es algo perfectamente normal que el pais los

denuncie sien las clausulas esta que cualquiera de las partes puede revisar el contrato, o
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darlos por terminado; cuando se firmaron tal vez las condiciones del pais eran otras o

esos instrumentos ahora ya no son tan beneficiosos.

En un inicio puede ser que haya un impacto negativo en la percepcion de los
inversionistas para montar empresas en el pais tras la denuncia de los TBI, porque
pueden pensar que no hay las condiciones para hacer negocios. De hecho, segun el
ranking de Doing Business, que es un monitor importante para este tipo de temas, el
respeto a los contratos es una variable importante para medir la facilidad de hacer

negocios en cualquier pais.

Por ejemplo, cuando se renegociaron los contratos con las empresas petroleras
estos trajeron sin duda beneficio al pais. Aunque ahora, por la variable del precio del
barril de petréleo, que llega hasta cierto nivel, esas renegociaciones en ciertas ocasiones
no son tan favorable para el pais, porque cuando el precio baja demasiado,

practicamente el Estado casi no percibe ingresos.

Desde ese punto de vista, tal vez la denuncia perjudique un poco, pero a su vez es
un paso importante para reflexionar la forma juridica en la que se redactaron esos

contratos.

Ahora, estos instrumentos no son suficientes para medir la conflanza que despierta
un pais entre los inversionistas. En ese tema siempre hay que considerar tres
componentes. El financiero relacionado con las facilidades para traer y sacar capitales,
el juridico mas relacionado con los TBI, y el aspecto econdmico que mide las
certidumbres que da el Gobierno, al igual que los impuestos porque eso afecta al

beneficio neto de la empresa.

Hay que diferenciar dos tipos de inversidn que llegan a los paises. Panama, por

ejemplo, con un simple movimiento en las tasas de interés puede atraer toda la inversion
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financiera del mundo. Pero otra cosa es la inversion en términos de activos, de inversion

real en sectores estratégicos de un pais.

Lo que el Gobierno ahora necesita decir es que el pais va a renegociar esos
instrumentos, las condiciones de los contratos, a fin de que se pueda ampliar la
inversion extranjera en sectores a los cuales no ha llegado vy fortalecerla en los que se ha

llegado, con mejoras en las condiciones para el inversionista.

Ecuador al poner las reglas del juego claras, desde el punto de vista legal, procede
al igual que se procede en el ambito empresarial. Una alianza estratégica, por ejemplo,

se puede firmar para cinco afnos, pero es susceptible de ser revisada a los dos afos.

Esos instrumentos, ademéas, no son suficientes para atraer inversiones, porque
juegan otras variables importantes como el entorno politico, la situacion econdmica del

pais. No basta su revision o renegociacion. Hace falta revisar otras variables del pais.

Hace algin tiempo se desarrolld un proyecto muy importante, el de las Zonas
Econdmica Especiales de Desarrollo, que deberia ser profundizado para atraer capitales
frescos. En el mundo hay condiciones para desarrollar industrias con convenios entre
paises para dar paso a la transferencia tecnoldgica y de conocimientos, para que el pais

si llegara atener una ventaja competitiva, desarrolle nuevas empresas.

En las decisiones de los inversionistas o las grandes empresas no pesa solo el
valor juridico. Por ejemplo, hay que considerar que en Ecuador estamos dolarizados,
eso si bien es positivo para la economia no lo es tanto afuera, por el punto de vista de

costos, el de la mano de obra que es bastante alta.

Para eso es importante analizar cémo se hace la transferencia tecnoldgica v la

transferencia de conocimientos de la empresa que entra al pais. Porque de lo contrario
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es como poner la casa para la fiesta, participar de ella, pero sin ser los principales

invitados.

En estos diez ultimos afios, la inversién extranjera directa no ha llegado al pais
por otras condiciones, porque en el &nimo de los inversionistas siempre puede influir el
tipo de Gobierno, su ideologia, la forma en la que maneja la economia, los sectores a los
que da prioridad.En las decisiones de los inversionistas o las grandes empresas no pesa
solo el valor juridico. Por ejemplo, hay que considerar que en Ecuador estamos
dolarizados, eso si bien es positivo para la economia no lo es tanto afuera, por el punto
de vista de costos, el de la mano de obra que es bastante alta.Esos son factores se toman
en cuenta, asi como la libre movilidad del capital. En Ecuador el Gobierno puso un
impuesto del 5% a la salida de divisas. Todas esas cuestiones desvian la atencion del
inversionista. También esta el tema de ciertas leyes y ciertos impuestos. Esta el anticipo
del Impuesto a la Renta. Son todos costos que cualquier inversionista o0 empresa toma

en cuenta a la hora de decidir invertir en un pais.

CONCLUSIONES

Al analizar las reformas del sistema financiero y su influencia sobre los indices
econdmicos en el Ecuador en el periodo 2010-2016, se puede determinar que un sistema
financiero saludable es de importancia para la economia de cualquier pais, y en Ecuador
se han hecho reformas conducentes a la estabilizacion del mismo vy a la transferencia
para poder de esta manera lograr un incremento en los depdsitos y en la colocacion de
créditos, para que a una tasa de interés atractiva y a plazos convenientes se reactive y

esto contribuya a que el nivel de la economia aumente.

Al efectuar una revision teorica de los principales conceptos econdémicos y
financieros relacionados al tema de estudio se establece que el sistema financiero dentro

de la economia juega un papel de dinamizador de la misma ya que por ejemplo con los
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multiplicadores de la oferta monetaria se consigue que la velocidad del dinero sea mas
efectiva sin descuidar variables como la inflacion y naturalmente esto va de la mano con
el crecimiento del Producto Interno Bruto y el combate al desempleo.

Al diagnosticar como se encuentra el sistema financiero y la Economia del
Ecuador a partir del 2010, se opt6 por ampliar el espectro recuperando los datos desde el
2007, que fue cuando se establecié un nuevo afio base; en términos generales la
economia esta en recesién con un Producto Interno Bruto que decrecid el afio pasado en
1.6; con una inflacion controlada donde se actualizd el afio base, con un aumento del
desempleo, con un endeudamiento que ya esta sobre el maximo permitido, con una
balanza de pagos que ha requerido financiamiento excepcional y con una balanza
comercial positiva pero que en término de crecimiento de exportaciones existe una
contraccion igual gue en las importaciones, es por esto que urge el programa econémico

del actual Gobierno.

Por el lado del sector financiero han crecido los depdsitos, se ha segmentado de
mejor manera el crédito, sin embargo, este no logra expandirse en gran medida debido a
gue la empresa privada esta retrasando sus inversiones hasta ver sefiales econdémicas
claras.

Finalmente, para determinar la relacion existente entre el sistema financiero y la
Economia Ecuatoriana se utilizd el método de minimos cuadrados y la correlacion dio
como resultado un coeficiente de 0.86, entre las variables crédito y PIB, lo cual quiere
decir que mientras mas crédito se coloca mayor impacto existe en el crecimiento del

Producto Interno Bruto, todo esto evidenciado en el periodo 2007-2016.
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