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RESUMEN

El presente estudio analiza la relacion existente entre las Variables Macroecondmicas y el
indice de Morosidad del Sistema Bancario del Ecuador, durante el periodo 2003-2018. Para
analizar las variables macroecondmicas PIB, tasa de interés activa y tipo de cambio real, se
empleo tablas y gréficos estadisticos de cada uno de los indicadores, lo cual permiti6 analizar
su comportamiento durante el periodo de estudio. Para determinar la relacion de causalidad
existente entre las variables macroeconémicas y el indice de morosidad se aplic6 un modelo
de Vectores Autoregresivos (VAR), donde se pudo evidenciar que las variables
macroecondémicas mas significativas son el PIB y la tasa de cambio real, mismas que en

términos absolutos presentan una relacion inversa con el indice de morosidad.

Palabras claves: Morosidad, PIB, tasa de cambio real, tasa activa de interés
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ABSTRACT

This study analyzes the relationship between Macroeconomic Variables and the NPL
ratio of the Ecuadorian Banking System from 2003 to 2018. To analyze the
Macroeconomic Variables GDP, Active Interest Rate and Real Exchange Rate, statistical
tables and graphs were used for each one of the indicators, which allowed analyzing their
behavior during the studied period. To determine the causal relationship between
Macroeconomic Variables and the NPL ratio, an Autoregressive Vector (VAR) model
was applied, where it was evident that the most significant macroeconomic variables are
GDP and the Real Exchange Rate, the same as an Absolute terms present on inverse

relationship with the NPL ratio.

Key words: Delinquency, GDP, Real Exchange Rate, Active Interest Rate

Reviewed and corrected by: Amijos Monar Jacqueline
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1 INTRODUCCION

Un sistema bancario eficaz, contribuye al adecuado funcionamiento econémico del pais, la
presencia de instituciones financieras sélidas y solventes posibilita una adecuada fluctuacion
de recursos financieros, impulsando nuevas oportunidades de negocio y crecimiento
empresarial. La actividad financiera conlleva multiples riesgos destacdndose entre ellos el
riesgo crediticio que se encuentra representado por el indice de morosidad, la principal razén
del déficit economico de una entidad bancaria es un mal manejo del riesgo crediticio

(Chavaran, 2015; Quifionez, 2005).

La identificacion y estudio de los determinantes de la morosidad es de gran importancia
para las instituciones financieras, ya que les permite adoptar politicas de regulacién las cuales
les concede un mayor control y manejo de los créditos otorgados. Conocer el impacto que
posee cada determinante sobre el nivel de morosidad le permitira al regulador anticipar su
efecto e implementar medidas de prevencién, mismas que mitigaran el deterioro de la

morosidad de la cartera (Aguilar, Camargo, & Morales, 2004).

El comportamiento del indice de morosidad esta ligado a factores econémicos, politicos y
regulatorio, los cuales varian entre instituciones financieras, debido a que cada una de ellas
aplica diferentes politicas de gestion. Una elevada morosidad crediticia es uno de los
principales sintomas de una crisis financiera, la rentabilidad de las instituciones bancarias se
ve comprometida cuando su cartera de crédito vencido comienza a acrecentarse, un
incremento del indice de morosidad le origina a la entidad financiera un problema de

rentabilidad y liquidez (Chavaran, 2015; Guillen, 2001).

Las instituciones financieras en Ecuador a partir de la crisis econdmica de 1998,

incrementaron la emision de créditos en moneda extranjera, trasladando el riesgo cambiario a



sus prestatarios, quienes post dolarizacién no pudieron cumplir con sus obligaciones de pago,
elevando el indice de morosidad hasta un 13% en el afio 2001 (Banco Central del Ecuador
[BCE], 2010). La dolarizacion de los créditos gener6 un descalce monetario en el nivel de los
deudores, cuyos ingresos se encuentran en moneda local y sus obligaciones en moneda

extranjera. (Vallcorba & Delgado, 2007).

Tras la eliminacién del riesgo cambiario, el sector empresarial presento un facil acceso al
mercado financiero, la ausencia de prestamistas permitié que el sistema financiero conforme
un autoseguro importante de liquidez. En el periodo 2002-2006 se presenté un ambiente
econdmico de estabilidad y crecimiento, mismo que redujo el indice de morosidad hasta un

4% (Quifionez, 2005).

La contraccion econdémica que sufrieron los sectores econémicos y productivos del pais en
el afio 2016 incidieron en el incremento del indice de morosidad, los créditos destinados al
consumo y microempresa son los que presentan un mayor nivel de cartera vencida, el
incremento del desempleo y la falta de recursos econémico generaron que las familias y
empresas no puedan contar con un sustento economico adecuado que les permita cumplir con

sus obligaciones de pago (Lideres, 2016).

Durante el primer trimestre del afio 2015 y el tercer trimestre del 2016 el PIB en el
Ecuador sufrid una reduccion del 2,23% producto de la caida del precio del petroleo, la
apreciacion del ddlar y el terremoto que devastd la costa ecuatoriana en abril del 2016,
factores que generaron una reduccion de la actividad econdmica ecuatoriana, ocasionando que
el indice de morosidad se incremente y sea superior al 5% (Comision Econdmica para

América Latina y el Caribe [CEPAL], 2016).

Las instituciones financieras a pesar de padecer diversos riesgos macroeconémicos,

lograron mantener una solvencia y liquidez estable, las entidades bancarias en el afio 2017
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lograron incrementar su nivel de captaciones en un 13%, causando que el sistema financiero
del Ecuador presente un indice de morosidad del 2,96%, en comparacion al afio 2016 el indice
de morosidad decrecid 0,69 puntos porcentuales, para el afio 2018 el indice de morosidad fue

del 2,62% (Banco Internacional, 2017).

Un incremento sostenido del indice de morosidad en el largo plazo, compromete la
rentabilidad de las instituciones financieras, ocasionando que presente problemas de liquidez,

si la institucion no cuenta con adecuadas lineras de crédito podria entrar en liquidacion.

El creciente interés de las instituciones financieras por mantener un éptimo desempefio
econdmico y conocer los efectos que poseen los determinantes macroecondmicos en el indice
de morosidad, ha permitido el desarrollo del presente estudio, misma que analiza el
comportamiento del nivel de morosidad ante fluctuaciones que posee cada una de las
variables PIB real, Inflacion y Tasa de interés activa, aquello permitird determinar que
variable influye de manera significativa en el incremento de la morosidad bancaria, esta
identificacion les permitira a las entidades financieras adoptar politicas de regulacion las
cuales les otorgara un mayor manejo y control de sus carteras de crédito, evitando de esta

manera elevados niveles de morosidad.



2 OBJETIVO

2.1 GENERAL

Establecer cudles son los principales determinantes macroeconémicos que inciden en el indice

de morosidad del sistema bancario Ecuatoriano.

2.2 ESPECIFICOS

o Analizar la evolucion que ha tenido el indice de morosidad del Sistema Bancario del

Ecuador, periodo 2003-2018

o Explicar el comportamiento de los determinantes macroecondémicos que influyen en el

indice de morosidad del sistema bancario del Ecuador, periodo 2003-2018.

o Determinar la relacién causal existente entre las variables macroecondmicas y el

indice de morosidad del sistema bancario del Ecuador, periodo 2003-2018



CAPITULO |

3 ESTADO DEL ARTE

3.1 Antecedentes

El indice de morosidad es considerado como uno de los principales indicadores de
desenvolviendo que posee el sistema financiero, puesto que mide la sensibilidad que presenta
una economia ante cambios macro y micro econdémicos, la viabilidad de una entidad
financiera en el largo plazo se encuentra representada por un reducido indice de morosidad, si
la entidad bancaria presenta problemas de liquidez y no cuenta con una apropiada linea de

crédito podria entrar en liquidacion (Altive, 2018; Freilas & Roche, 1999).

Bajo la premisa anteriormente mencionada Saurina (1998), manifiesta que la morosidad
afecta significativamente a la rentabilidad de una entidad financiera y se encuentra
relacionada con el ciclo econémico, un elevado nivel de la tasa de morosidad podria ocasionar
que una intuicién bancaria quiebre. Por lo que destaca que las entidades financieras para
mantener un crecimiento estable y bajos niveles de morosidad deben controlar la emision de
créditos en las fases de auge, minimizando asi el incremento del indice de morosidad en época

de recesiones.

Los estudios realizados acerca del anélisis de los determinantes del indice de morosidad
del sistema bancario han sufrido diversos cambios, debido a la necesidad de encontrar un
modelo optimo que explique este suceso. En este sentido Vera y Costa (2007), mediante una
estimacion y proyeccion de la calidad de la cartera de crédito de Venezuela determinaron que
el indice de morosidad se ve influenciado por su propio comportamiento en periodos

anteriores y las variables PIB, tasa de cambio, indices de precio al consumidor, tasa de



desempleo y la tasa de intervencion explican el comportamiento del indice de cartera vencida,

dado que afectan la solvencia y capacidad de pago del deudor.

Siguiendo el mismo contexto Diaz (2009), a través de un analisis de los determinantes del
ratio de morosidad del sistema financiero boliviano evidencié que el crecimiento del PIB, el
tipo de cambio, la tasa de interés activa, la devaluacion de la moneda nacional y un mayor
endeudamiento de las empresas poseen efectos significativos en el indice de morosidad. Su
estudio establecié que una institucién financiera que presente una diversificacion de su

portafolio crediticio presentara problemas de morosidad.

El estudio realizado por Jaramillo y Trebejo (2017), bajo la premisa de identificar el efecto
que poseen las variables macroecondmicas en el indice de morosidad del sistema bancario
peruano, destacd que la tasa de desempleo se encuentra influenciada por el deterioro del
crecimiento econdmico y posee un una relacion positiva y un efecto significativo con el indice
de morosidad en el corto y largo plazo. Destaco que las variables inflacion y tipo de cambio
poseen una relacion positiva con el nivel de morosidad, pero no presentan una incidencia

significativa.

Continuando con el mismo contexto Altive (2018), mediante un analisis de los factores
macro y microeconémicos que influyen en la morosidad del sistema bancario venezolano
determind que mayores niveles de liquidez, rentabilidad y un mayor saldo en la cartera de
crédito disminuyen el indice de morosidad, mientras que un mayor nivel de inflacion y una
mayor tasa de interés la elevan. Resalta la existencia de una relacion a largo plazo entre el
indice de morosidad y liquidez monetaria, inflacion, tasa de interés activa, y el tipo de
cambio. Pondera que en épocas de recesion la tasa de desempleo se incrementa,
disminuyendo el ingreso econdmico que perciben las empresas y familias, ocasionando que

incumplan con sus obligaciones crediticias.



Para explicar el nivel de morosidad la literatura sugiere distintas variables micro y
macroecondmicas; sin embargo, no se ha logrado visualizar una determinada postura que
afirme cuales son las mejores variables que determinan el indice de morosidad. En este
sentido los estudios realizados por Guillen y Pefiafiel (2018); Jaramillo y Trebejo (2017);
Aguilar Camargo y Morales (2004) y Giraldo (2010), emplean la tasa de interés activa,
inflacion, liquidez monetaria, PIB real y la tasa de desempleo como principales determinantes
macroecondmicas que indicen en el indice de morosidad, su utilizacién varia dependiendo del
pais. En el caso de Ecuador y por la disponibilidad de la informacion se procedera a adoptar
las variables PIB real, inflacion, tasa de interés activa referencial como variables explicativas

del indice de morosidad.

3.2 Fundamentacion Tebrica

3.2.1 La Actividad Bancaria

La actividad bancaria desempefia un papel fundamental en el desarrollo econdémico de un
pais, posibilita una transaccion de recursos entre demandantes y ahorradores de capital, su
relacion llega a su fin cuando las operaciones son canceladas. La actividad bancaria se
caracteriza por poseer una elevada complejidad, debido a las caracteristicas de su
funcionamiento y a las decisiones de captacion e inversion que poseen (Quifionez, 2005;

Genesiaca et al., 2017).

3.2.2 Riesgos Bancarios

El riesgo bancario manifiesta la probabilidad de que ocurra un evento con resultados
financieros negativos en la rentabilidad de una entidad bancaria, es la incertidumbre de

diversas operaciones financieras como consecuencia de la volatilidad de los mercados



financieros y de los créditos, ocasionando una dispersion en los resultados esperados

(Aravena & Cifuentes, 2013; Gamboa, 2016).

Los riesgos bancarios que posee una entidad financiera se encuentra clasificados en: riesgo
de liquidez, riesgo operativo, riesgo de mercado y riesgo de crédito, mismos que se detallan a

continuacion.

e Riesgo de liquidez

Es la posibilidad de sufrir pérdidas econdmicas ocasionadas por la escases de
financiamiento debido a inconvenientes presentados al momento de convertir un activo en
efectivo con el fin de poder otorgar préstamos y cubrir deudas, aquello dificulta la obtencion
del volumen de inversion deseado ocasionando un descalce en la entidad y dificultando el

cumplimiento de las obligaciones asumidas (Aravena & Cifuentes, 2013; Acosta, 2016).

e Riesgo operativo

Es la posibilidad de sufrir pérdidas econdémicas ocasionadas por fallas en los procesos del
personal o de los sistemas de control internos, debido a sucesos externos. Las consecuencias
de estas fallas pueden ocasionar pérdidas parciales o totales de ingresos debido a errores,
fraudes, comprometimiento de intereses o debido a la incapacidad de actuar de manera

oportuna (Chiriboga, 2007; Menéndez, 2007).

e Riesgo de mercado

Es la posibilidad de sufrir pérdidas en la cartera de activos y pasivos financieros que
forman parte de las carteras de negociacion e inversion, ante shocks externos, un componente

especifico del riesgo de mercado es el riesgo cambiario, debido a que las entidades bancarias



operan con diferentes tipos de divisas trasladando dinero a diferentes precios dependiendo del

mercado capital en el que se esté negociando (Aravena & Cifuentes, 2013; Acosta, 2016).

e Riesgo crediticio

Es la probabilidad de sufrir pérdidas econdmicas ocasionadas por las obligaciones
contractuales de pago, su incumplimiento suele estar ligado a una disminucién en la solvencia
de los prestarlos debido a su falta de liquidez, desempleo, incremento en los tipos de interés o

falta de voluntad de pago (Aravena & Cifuentes, 2013).

3.2.3 EI Crédito

El crédito es una operacion financiera y una promesa de pago que pone a disposicion del
deudor cierta cantidad de dinero durante un periodo de tiempo determinado y bajo una tasa de
interés previamente establecida, generando un vinculo juridico entre el deudor y acreedor. El
crédito ayuda al desarrollo y crecimiento de las empresas, ya que permite incrementar su

volumen de ventas mediante el mejoramiento de su linea de produccion (Valle, 2012).

3.2.4 La Cartera de Crédito

En una institucion financiera la cartera de crédito es una cuenta del activo, la cual esta
conformada por los saldos de capital de las operaciones de créditos que han sido otorgados

por las entidades (Quifionez, 2005).

La otorgaciéon de créditos es muy importante para el crecimiento y desarrollo de una
entidad financiera ya que de ello depende su 6ptimo funcionamiento y su permanencia. Para
mantener una adecuada gestion las entidades financieras estan obligadas a controlar el riesgo

crediticio, mediante la evaluacion, calificacion y control de la cartera.



Para clasificar la cartera de crédito (Quifionez, 2005), manifiesta que de acuerdo a su
vencimiento se las puede agrupar en tres sub categorias, mismas que se detallan a

continuacion:

e La cartera por vencer, es aquella cuyo plazo ain no se ha cumplido o la cual presenta
30 dias de vencimiento posteriores a la fecha de pago acordada, sin legar a variar el

interés que se genera por mora.

e La cartera vencida, registra el valor de los créditos que han caido en mora es decir que

por mas de 30 dias han dejado de ganar intereses 0 ingresos.

e La cartera que no devenga intereses, forma parte de la cartera improductiva que posee
una entidad financiera, estd conformada por créditos que no generan ningun tipo de

renta financiera a la institucion.

3.2.5 Morosidad de la Cartera de Crédito

Para las instituciones financieras el estudio de la morosidad se ha constituido en uno de sus
principales intereses, debido a que les permite observar los distintos niveles de morosidad que
va presentando la cartera de crédito, evitando asi posteriores crisis bancarias o posibles

quiebras.

La morosidad mide el riesgo crediticio de una institucion bancaria y se la comprende como
la proporcion de créditos que se encuentran incumpliendo los plazos establecidos para el pago

de las cuotas de los préstamos otorgados (Quifionez, 2005; Madrid, 2011).

Bajo el mismo contexto Lizarzaburo & Brio (2016), manifiestan que el indice de

morosidad es el ratio obtenido de la cartera de crédito vencida sobre el total de la cartera que
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mantiene la institucion, el indice de morosidad le permitird al regulador financiero,

implementar politicas para mantener o mejorar la calidad de las carteras de colocaciones.

En una entidad financiera un elevado indice de morosidad en la cartera de créditos en el
largo plazo compromete su viabilidad financiera, un problema de liquidez es el primer
sintoma de un elevado nivel de morosidad, en caso de que la instituciéon no cuente con

adecuadas lineas de continencia podria generarse su liquidacién (Freixas & Roche, 1999).

Los distintos niveles de morosidad que puede presentar una institucién financiera pueden
generarse por factores internos y externos, los factores internos estdn dados por una gran
diversidad de problemas entre ellos destacan las inconsistencias en documentaciones de
créditos, la carente y fraudulenta administracion financiera que puede presentar una entidad
bancaria, la emision imprudente de préstamos debido a una ineficiente evaluacién de riesgos y
clasificacion de créditos, mientras que los factores externos que elevan o disminuyen el nivel
de morosidad estan conformados por regulaciones bancarias poco eficientes, politicas de
regulacion y desregulacion bancaria, PIB, una posicién econémica acompafiada de procesos

monetarios pobres y lentos (Viswanadham &Nahid, 2015).

3.2.6 Determinantes Macroecondmicos de la Morosidad

Las variables macroeconémicas son un conjunto de elementos que estudian y describen los
agregados econdémicos, como indican andlisis previos de los determinantes de la morosidad,
no existe un Unico modelo tedrico el cual englobe los principales factores que repercuten en
su comportamiento, la aproximacion a este fenémeno ha sido eminentemente empirica

(Saurina, 1998; Elizalde, 2012).

Estudios realizados por Guillen (2001); Aguilar et al. (2017) y Pefiafiel & Yong (2017)

detallan que las variables macroecondmicas que se relacionan y explican el nivel de
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morosidad de las instituciones y sistema financiero se encuentran agrupadas en tres grandes

grupos mismas que se especifica a continuacion:

En primera instancia se ubican las variables relacionadas con el ciclo econdmico, entre las
cuales se halla el producto interno bruto (PIB), la cual presenta una relacion negativa entre la
morosidad y el ciclo econémico, en los ciclos de crecimiento econdmico la morosidad de las
instituciones financieras disminuye debido a que las empresas y los hogares presentan una
mayor solvencia econémica para afrontar sus deudas, mientras que en épocas de recesion
ocurre todo contrario las empresas y familias disminuyen sus ingresos por lo que no pueden
afrontar sus obligaciones financieras, incrementandose el indice de morosidad (Jaramillo &

Trevejo, 2017)

En segunda Instancia se sitla el interés activo, los salarios reales y precios de materias
primas, este grupo de variables afecta a la liquidez de las empresas y familias, el indice de
morosidad presenta un impacto positivo con respecto a los salarios reales de las empresas y
un efecto negativo en el caso de las familias, a su vez el tipo de interés activo presenta un
efecto positivo para las empresas y las familias, mientras tanto el precio de las materias
primas genera un efecto positivo sobre las familias y empresas, el comportamiento de las

variables se encuentran vinculadas al ciclo economico (Pefiafiel & Yong, 2017).

En tercera Instancia se ubican las variables relacionas con el nivel de endeudamiento, a los
deudores se les dificulta afrontar sus obligaciones financieras cuando su nivel de

apalancamiento supera su capacidad de pago.

La inflacidn es una variable que explica la tasa de morosidad, misma que mide el aumento
de los precios y mide la pérdida del valor adquisitivo de la moneda, la inflacién indica el
encarecimiento de la vida, presenta una relacion positiva con respecto al indice de morosidad,

un incremento en los precios de bienes y servicios ocasiona que los ingresos de los
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prestatarios se reduzcan dificultando el cumplimiento de sus obligaciones de pago
previamente adquiridas, causando que el nivel de morosidad se aumente afectando la liquides

de las entidades financieras (Altuve, 2018).

El riesgo pais es un indicador que mide el nivel de incumplimiento de las obligaciones
financiera de una nacion, presenta una relacion directa con el indice de morosidad, debido a
que las expectativas de inestabilidad econémica, politica y social repercuten en las decisiones
de pago de los prestatarios generando que el nivel de morosidad se incremente (Lapitz et al.,

2005).

El tipo de Cambio es una medida que muestra el poder adquisitivo de una moneda frente a
otra, es una variable que presenta una relacién negativa con el indice de morosidad,
principalmente cuando los créditos son concedidos en ddlares, la dolarizacion de los créditos
provoca un descalce en los deudores cuyos ingresos se encuentran en moneda local y sus
préstamos en moneda extranjera, disminuyendo su capacidad de pago e incrementando la

morosidad de las instituciones financieras (Alfaro & Loyaga, 2018).

3.2.7 Determinantes Microeconémicos de la Morosidad

Las variables microeconémicas son un conjunto de variables que permiten estudiar y
describir el comportamiento que presentan los diferentes agentes econdémicos, los cuales
buscan maximizar sus propios benéficos mediante la utilizacién de sus propios recursos

(Guerrien, 1998).

Las variables microecondmicas de la morosidad muestran el uso de diversas estrategias y
politicas financieras que utiliza cada entidad bancaria con el fin de recabar informacion, que
le permita analizar el impacto de su expansion crediticia, la diversificacion de sus riesgos y

los diversos incentivos que pueden adoptar ante politicas arriesgadas (Saurina, 1998).
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La aceleracion de las colocaciones crediticias afecta de manera sustancial al indice de
morosidad de las instituciones financieras, esta aceleracion se origina debido a la disminucion
de la demanda de nuevos créditos, incentivando a que las entidades amplien su tasa de

colocaciones.

El refinanciamiento de créditos de las instituciones financieras afecta de manera positiva al
indice de morosidad, debido a que los deudores pueden presentar inconvenientes a la hora de
cumplir con sus obligaciones de pago, generando una mayor nivel de morosidad para la

entidad (Pefiafiel & Yong, 2017).

Un incremento en los préstamos emitidos por las entidades financieras eleva su nivel de
morosidad debido a que se dificulta el seguimiento y control de su cartera de crédito y eleva
el riesgo de incumplimiento, la relacion entre el volumen de crédito y el indice de morosidad
no muestra una relacion positiva mientras las instituciones financieras controlen
eficientemente el cumplimiento de sus colocaciones sin elevar sus costos operativos (Saurina,

1998).

El riesgo de creditos impagos que asumen las instituciones financieras se debe a diversos
productos que ofrecen varias entidades, los créditos de consumo, inmobiliarios, productivos,
empresariales y Pymes presentan distintos niveles de riesgo, por lo que cada segmento
presenta diferentes indices de morosidad, los créditos de consumo e inmobiliarios son los que

presentan un mayor nivel de riesgo (Pefiafiel & Yong, 2017).
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CAPITULO I

4 METODOLOGIA

41 Método

4.1.1 Método Hipotético - Deductivo

El presente estudio se lo realiz6 mediante la aplicacion del método hipotético deductivo,
debido a que parte de la identificacion del problema para posteriormente establecer una
hipotesis, la cual manifiesta que los determinantes macroeconémicos indicen en el indice de

morosidad del sistema bancario ecuatoriano.

A través de la revision, organizacion y anélisis de la informacién adquirida por medio de
fuentes secundarias, se procedio a la construccion y aplicacion de un modelo econométrico,
mismo que permitio analizar cada una de las variables empleadas y determinar si la hipétesis

planteada es acepta o rechazado.

4.2 Tipo de Investigacion

Para analizar el impacto y comportamiento que presentan las variables macroeconémicas
(PIB real, tipo de cambio real y tasa de interés activa) en el indice de morosidad se emple6

una investigacion descriptiva-correlacional.

El estudio es de caracter descriptivo, debido a que analiz6 el comportamiento y las
caracteristicas de cada una de las variables que inciden en la indice morosidad del sistema

bancario del Ecuador.
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La investigacion es de tipo correlacional, ya que se establecio la relacion positiva o
negativa que presentan cada una de las variables macroecondmicas (PIB real, tipo de cambio

real y tasa de interés activa) con el nivel de morosidad.

4.3 Disefo

La investigacion es de tipo no experimental, no existi6 manipulacién de ninguna variable
debido a que los datos empleados se obtuvieron de fuentes secundarias como el Banco Central

del Ecuador y la Superintendencia de Bancos.

4.4 Datosy Modelo

El presente estudio esta fundamentado en datos estadisticos obtenidos del Banco Central
del Ecuador y La Superintendencia de Bancos y Compafiias, cuya informacién es diferencial
y se encuentra comprendida entre los afios 2003-2018 para el tipo de cambio real, se tomaron
datos de los afios 2002 al 2019 para la morosidad, en cambio para la tasa de interes activa y el

PIB real la informacion se encuentra comprendida entre los afios 2000-2019.

Se empled 64 observaciones distribuidas de manera trimestral, correspondientes a 16 afios,

las cuales se encuentran comprendidas entre el periodo 2003-2018.

4.4.1 Variables

Para la aplicacion del modelo econométrico Altuve (2018), manifiesta que los agentes

explicativos del indice de morosidad son los siguientes:

. Tipo de cambio real: es una medida que muestra el poder adquisitivo de una moneda
frente a otra.
o Tasa de Variacion del PIB real: refleja la variabilidad del Producto Interno Bruto en

términos reales.

16



o Tasa de Interés Activa Referencial: es la tasa de interés que cobran las entidades

bancarias por concepto de créditos otorgados.

La informacion estadistica de las variables tipo de cambio real, morosidad y tasa de interés
activa referencial se encuentran expresadas en porcentajes, mientras que el PIB real se

encuentra expresado en miles de dolares.

4.4.2 Modelo de Vectores Autoregresivos (VAR)

Mediante el test de raiz unitaria se pudo determinar que las series presentan un orden de

integracion cero, por lo que se procedio a aplicar un modelo VAR.

Un VAR es un modelo de ecuaciones simultaneas formado por un sistema de ecuaciones
de forma reducida sin restringir. Este modelo es muy util cuando existe evidencia de
simultaneidad entre un grupo de variables, y que sus relaciones se transmiten a lo largo de un

determinado namero de periodos (Novales, 2014).

4.4.2.1 Especificacion del Modelo de Vectores Autoregresivos

En un modelo de Vectores Autoregresivos (VAR) todas las variables empleadas son
consideradas endogenas, debido a que se manifiestan como una funcién lineal de sus propios

rezagos y de los rezagos de las restantes variables del modelo.

Un modelo VAR (p) de dimension M tiene la siguiente forma:

Ve = B1Ye—p + B2Yip+ -+ BgViptCc+

Donde y, es la variable endogena, y,_,, es el vector de orden p (p nimero de rezagos del
sistema), B4, B2, ... Bq son las matrices de los coeficientes a ser estimados, 1, en el contexto de

los errores suelen llamarse innovaciones y ¢ es la constante del modelo.
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En términos generales el modelo de Vectores Autoregresivos matematicamente se

encuentra representado de la siguiente manera:
Yo = Bo + B1X1e + BoXor + B3 Xz + 1
(1)
Donde:

Y,: MOR = indice de Morosidad, es el cociente del Saldo de la Cartera de Crédito vencida y

Saldo de la Cartera de Crédito total.

X1+ PIB = PIB Real, es igual a la sumatoria de la demanda agregada a precios constantes.

X,:: TA= Tasa de Interés Activa referencial, es igual al promedio ponderado semanal de las
tasas de operaciones de credito de entre 84 y 91 dias, otorgadas por todos los bancos privados,

al sector corporativo (BCE, 2010).

X3:: TCR = Tipo de Cambio Real, se lo obtiene multiplicando el tipo de cambio nominal por

el precio en el pais extranjero y a su vez su producto se lo divide para los precios nacionales.

U1, = Término de perturbacion estocéstica

t = trimestral

El modelo quedaria expresado de la siguiente manera

MOR; = By + B1PIByt + B2TAy + B3TCR3: + iy

(2)

Mediante el test de Levene se establecié que las series empleadas no presentaban

estabilidad en sus varianzas, con el fin de estabilizar las series se aplicé una transformacion
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logaritmica. La expresion del modelo en términos logaritmicos se encuentra expresada de la

siguiente forma:

LNMOR, = By + BiLNPIB,, + B,LNT Ay, + BsLNTCRs;, + p;:

(3)

Tabla 1: Variables Macroecondmicas que Inciden en el indice de Morosidad

Variable

Signo

Justificacién

PIB

Tasa de Interés Activa

Tipo de Cambio Real

Negativo

Positivo

Negativo

Las variaciones negativas en el desempefio
econémico se traducen en contracciones de la
demanda agregada, afectando el consumo vy
reduciendo la produccion, el comercio y el ingreso
de las personas, llevandolos a situaciones de
incumplimiento en los prestamos

Un incremento en el tipo de interés encarece el
financiamiento, atrayendo a los clientes de mayor
riesgo, ocasionando presiones de liquidez lo cual
puede crear problemas de pagos.

Fuertes devaluaciones en el tipo de cambio se
traduce en costos de oportunidad para los agentes
econdémicos, dado que grandes devaluaciones
conllevan a la pérdida de poder adquisitivo

Fuente: Elaboracion propia con base en Altuve (2018)
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CAPITULO 111

5 RESULTADOS Y DISCUSIONES

5.1 Evolucion del indice de Morosidad

En el periodo de estudio el indice de morosidad del sistema financiero ecuatoriano presenta
una evolucién irregular con una tasa de crecimiento promedio anual de -6%, tal y como lo
muestra el grafico 1. En el afio 2006 presento el nivel de morosidad mas bajo con un 28%,

mientras que en el afio 2015 fue el de mayor crecimiento alcanzando un 19%.

Grafico 1: Evolucidn del indice de morosidad del Sistema Bancario del Ecuador.
Periodo 2003-2018
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Fuente: Superintendencia de Bancos (2018)
Elaborado por: Cristhian Naranjo

Tras la eliminacion del riesgo cambiario en el afio 2000 diferentes sectores empresariales
tuvieron fécil acceso al mercado financiero, permitiendo que el sistema bancario conforme un
auto seguro importante de liquidez, en los afio 2003 a 2005 se presentd un ambiente de

estabilidad y crecimiento econémico, ocasionando que la tasa promedio del indice de
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morosidad disminuya en un 13%, en el afio 2006 el indice de morosidad alcanzo su nivel de

decrecimiento mas significativo siendo este del 28% (Quifionez, 2005).

A partir del afio 2007 el indice de morosidad inicio un crecimiento notable hasta el afio
2009 donde alcanzo un porcentaje del 17%, a consecuencia de la crisis financiera
internacional originada en el afio 2008 por la quiebra de la entidad bancaria Lehman Brothers
el cuarto banco de inversiones mas grande de Estados Unidos, suscitando el colapsando del
sistema financiero mundial y ocasionando una recesion econdmica (Guadalupe & Chafla,

2017).

La caida del precio de petroleo y la disminucion de las remesas influyeron en el
incremento de la morosidad del sistema financiero ecuatoriano. En el afio 2010 se observo un
crecimiento econémico significativo, lo que produjo que el indice de morosidad decrezca en

un 14%.

En el afio 2012 el indice de morosidad presento un incremento del 15% con respecto al afio
anterior, entre los afios 2013-2014 el nivel de morosidad disminuyo en un promedio de 3%,
hasta obtener un incremento en el afio 2015 de 19%, a consecuencia de la caida del precio de
petréleo, la apreciacion del dolar y la reduccion del PIB en un 2,23%, estos factores generaron
una reduccion de la actividad econémica ecuatoriana. (Comision Econémica para America

Latina y el Caribe [CEPAL], 2016).

El afio 2017 presento una disminucién en el indice de morosidad de 18% en comparacion
al afio anterior en donde presento una disminucion del 12%, las instituciones financieras a
pesar de padecer diversos riesgos macroecondmicos lograron mantener una solvencia y
liquidez estable, las entidades bancarias en el afio 2017 incrementaron su nivel de captaciones
en un 13%, para el afio 2018 el indice de morosidad crecio en un12% (Banco Internacional,

2017).
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5.2 Determinantes del Indice de Morosidad del Sistema Financiero Ecuatoriano

5.2.1 Producto Interno Bruto (PIB)

Gréfico 2: Comportamiento del Producto Interno Bruto (PIB).
Periodo 2003-2018
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2018)
Elaborado por: Cristhian Naranjo

El PIB o Producto Interno Bruto refleja el valor monetario de todos los bienes y servicios
producidos en un pais durante un periodo determinado, entre los afios 2003-2019 presenta una
tendencia creciente, tal y como lo muestra el grafico 2, llegando a alcanzar una tasa de

crecimiento promedio anual del 3%.

En los afios 2004 y 2011 el PIB muestra su mayor tasa de crecimiento obteniendo un 8%,
en el afio 2004 se produjo un incremento significativo del valor agregado del petréleo a partir
de la entrada en operaciones del Oleoducto de Crudos Pesados Ecuador (OCP), en el afio
2016 el PIB alcanzo su nivel de disminucion mas significativo siendo este de -1%, debido a
la caida del precio del petroleo, la apreciacion del délar y el terremoto que devasto la costa

ecuatoriana (Banco Central del Ecuador [BCE], 2010).
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En el periodo 2005-2007 el PIB presento una disminucion promedio anual de 4%, hasta
Ilegar en el afio 2008 a presentar un crecimiento del 6%, gracias a un incremento en el precio
del petroleo y la instauracion de una fuerte politica de inversion publica. Para el afio 2009 el

PIB muestra una disminucion del 1% en comparacion al afio anterior.

A partir del afio 2010 se registra una tasa de crecimiento positiva, llegando a obtener en el
afio 2011 un incremento de 8%, entre los afios 2012-2016 empieza a registras una
disminucion significativa llegando a presentar una tasa promedio anual del 3%. Para el afio
2017 el PIB presenta un crecimiento del 2% como resultado del incremento del gasto del
consumo final de los hogares y el aumento de las exportaciones. Para el afio 2018 decrece en

un 1% con respecto al afio anterior.

5.2.2 Tasa de Interés Activa

Gréfico 3: Comportamiento de la Tasa de Interés Activa
Periodo 2003-2018
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Fuente: Superintendencia de Bancos (2018)
Elaborado por: Cristhian Naranjo
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La tasa de interés activa es el porcentaje que las instituciones financieras cobra a sus
usuarios por la otorgacion de créditos siguiendo los lineamientos establecidos por el banco
central. En el periodo de estudio presenta un comportamiento irregular presentando una tasa
de crecimiento promedio anual de -2%, tal y como lo muestra el grafico nimero 3. En el afio
2004 se pudo apreciar la tasa de interés activa mas baja alcanzando un -17%, mientras que su

mayor crecimiento se produjo en el afio 2007 llegando a obtener un 11%.

En el periodo 2005-2007 la tasa de interés activa presento un crecimiento promedio de -
3%, a partir del afio 2008 se puede observar que presenta una estabilidad por debajo del 5%,
hasta llegar a alcanzar en el afio 2016 un incremento del 4%, producto de la desaceleracion
econdmica que presento el pais, en el afio 2017 la tasa de interés activa disminuyo en -7%
debido a las condiciones macroeconémicas y la alta liquidez que presentaba la economia
ecuatoriana, para el afio 2018 el indice de morosidad crecio en -2% con respecto al afo

anterior.

5.2.3 Tipo de Cambio Real

Gréfico 4: Comportamiento del Tipo de Cambio Real
Periodo 2003-2018
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2018)
Elaborado por: Cristhian Naranjo
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El Tipo de cambio real es una herramienta que relaciona los precios de los bienes de una
economia frente a la de sus principales socios comerciales, es uno de los indicados que mayor
estabilidad muestra en el periodo 2003-2018 debido a la dolarizacion de la economia

ecuatoriana, aquello se lo puede apreciar en el gréafico 4.

Cuando comienza una depreciacion del dolar el tipo de cambio real se incrementa, por el
contrario, cuando existe una apreciacion del dolar disminuye, en el afio 2007 presento su
mayor crecimiento llegando a alcanzar el 5%, mientras que su disminucion mas significativa

la obtuvo en el afio 2015 con el -11%.

Durante el periodo 2004-2008 existe una estabilizacién del tipo de cambio real presentando
un crecimiento promedio del 0,03% ocasionada por una estabilidad macroeconémica, lo que
refleja una reducida variacion, en los afios 2009 se puede observar una depreciacion del tipo
de cambio en 0,07%, debido a la caida de las remesas internacionales como resultado de la
crisis financiera internacional, en el afio 2010 y 2011 se puede apreciar un crecimiento
promedio anual del 0,02% impulsada por el gasto de gobierno y los términos de intercambio,

en el afio 2012 decrece en -0,03% en comparacion al afio anterior (Araque et al., 2017).

En el afio 2013 se aprecia un crecimiento de -0,01%, en el afio 2015 se observa una
disminucion considerable debido a la desaceleracion de le economia china y la caida del
precio del petroleo presentando una disminucion de -11%, a partir del afio 2016 se observa un
crecimiento promedio anual del 0,02%, hasta llegar a obtener en el afio 2018 un incremento

del 0,04%.
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5.3 Estimacion del Modelo Econométrico

5.3.1 Medicion Econométrica

Mediante el contraste de Levene se busca determinar si las series utilizadas son estables en

varianza, para lo cual se utiliza el siguiente juego de hipotesis:

H,: Presenta estabilidad en varianzas

Hi: No presenta estabilidad en varianzas

Condiciones:

Si, Prob.> 0,05 — no serechaza H,,

Si, Prob.< 0,05 - serechaza H,

Los resultados del test son:

Tabla 2: Test de Levene

Series Observadas Prueba de Levene
Morosidad 4.3499**
Producto Interno Bruto 1.7950*
Tasa de interés activa 2.1085*
Tipo de cambio real 4.5777**

Nota: ***prob. <0.01; **prob. <0.05; *prob. <0.10
Elaborado por: Cristhian Naranjo

Los resultados del test de Levene muestran que las probabilidades para las series
morosidad y tipo de cambio real tienen una probabilidad menor al 5%, lo que es evidencia en
contra de la hipétesis nula, es decir, estas variables no presentan estabilidad de varianza. Sin
embargo, las series PIB y tasa de interés activa segn Levene son estables de varianza, gracias
a que el PIB se encuentra a precios constantes y la tasa de interés activa como se lo ha visto

en un analisis previo tiende a mostrar variaciones leves.
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Por lo tanto, para llevar un andlisis méas detallado se realizaran dos regresiones, la primera
en términos absolutos; es decir, en su forma lineal y, una segunda regresion bajo términos

logaritmicos en el total de las series.

5.3.1.1 Comportamiento de las Variables.

Grafico 5: Comportamiento de las Series. Periodo 2003-2018 (Logaritmos)
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Elaborado por: Cristhian Naranjo

La gréfica anterior muestra el comportamiento de las series en logaritmos, de las cuales
LNPIB tiende a crecer, mientras que las series LNMOROSIDAD, LNTA y LNTCR tienden a
caer en el tiempo, especialmente en los Gltimos afios. Estos comportamientos indican que las
series son no estacionales y muestran una relacion inversa importante, principalmente entre el

indice de morosidad y el PIB.

Para tener en cuenta la relacion estadistica de estas variables, se presenta a continuacion un

analisis de correlacion y, cuyos resultados son:
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Tabla 3: Anélisis de Correlacion
LNMOROSIDAD

LNPIB -0.674
LNTA 0.543
LNTCR -0.162

Elaborado por: Cristhian Naranjo

Los resultados del andlisis de correlacion muestran que el PIB presenta una relacion
inversa con el indice de morosidad, la tasa de interés activa muestra una relacion positiva con
el indice morosidad y finalmente el tipo de cambio real presenta una relacion inversa con el

indice de morosidad.

5.3.1.2 Regresion Lineal Multiple por Minimos Cuadrados Ordinarios.

Los resultados de las regresiones con las variables en logaritmos son las siguientes:

Tabla 4: Estimaciones por Minimos Cuadrados Ordinarios
Variable dependiente: Morosidad

Estimacion 2 Estimacion 2

Variables Independientes Coeficientes Coeficientes
Producto interno bruto -2.5198* -2.3011%

(0.2011) (0.1347)
Tasa de interés activa (8 2379??69) -
Tipo de cambio real -3.3939* -3.3136™

(0.2866) (0.2838)
c 59.4180** 54 5725**

(4.5471) (3.1227)
R-squared 0.8372 0.8315
Akaike info criterion -0.8056 -0.8022
Schwarz criterion -0.6707 -0.7010
Hannan-Quinn criter. -0.7524 -0.7623
Durbin-Watson stat 0.8530 0.7985
Observaciones 64 64

Nota: Error estdndar entre paréntesis. *** prob. <0.01; **prob. <0.05; *prob. <0.10
Estimacion 1: incluye la tasa de interés activa

Estimacion 2: no incluye la tasa de interés activa

Elaborado por: Cristhian Naranjo

En la primera estimacién por minimos cuadrados ordinarios se incluyen las variables PIB,
tasa de interés activa y el tipo de cambio real en logaritmos, cuyos resultados muestran una
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relacion negativa y significativa entre el PIB y el indice de morosidad, negativa y no
significativa entre la tasa de interés activa y la morosidad y, una relacion inversa y
significativa entre el tipo de cambio real y la morosidad. Adicionalmente, en esta regresion
existe la presencia de una regresion espuria, ya que el valor de R2 es menor al estadistico
Durbin Watson, por lo que, la relacion de las series depende de una distribucion

probabilistica.

Ahora bien, teniendo en cuenta que en la primera estimacion la variable tasa de interés
activa no fue significativa, se realiza una segunda estimacion omitiendo esta variables, por lo
que, los resultados sostienen una relacion inversa y significativa entre el PIB y la morosidad
y, una relacién inversa y significativa entre el tipo de cambio y la morosidad; es decir, ya sea
un incremento del producto interno bruto o una depreciacién del dolar (teniendo presente que
un incremento del tipo de cambio real significa depreciacion del dolar) el indice de morosidad
de sistema financiero ecuatoriano cae. Ademas, en esta estimacion, se observa que no existe
presencia de una regresion espuria, ya que el valor de R? es mayor al estadistico Durbin

Watson, por lo que, la relacion de las series depende de una coincidencia matematica.

De esta manera, bajo la l6gica econdmica la estimacion 2 es correcta y, se interpreta que
por cada porciento que se incremente el PIB el indice de morosidad cae en un 2.3%, y por

cada por ciento que incremento en tipo de cambio real el indice de morosidad cae en un 3.3%.

5.3.1.3 Estacionariedad y Cointegracion de las series.

Ahora bien, para llevar a cabo el analisis de Estacionariedad y Cointegracion de las series,
se omitira la variable tasa de interés activa, puesto que esta no es significativa con la
morosidad. Asi mismo, se trabajara las series en logaritmos que permita un mejor analisis. En
primer lugar, se utiliza el test Dickey Fuller Aumentado (ADF), con el fin de establecer la

estacionariedad de las series.
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Las hipotesis a utilizar son:

Hy: Existe raiz unitaria

H;: No existe raiz unitaria

El criterio de aceptacion o rechazo de la hipotesis nula es:

ADF p,opabiidaq > 0,05 — No rechazo H,

ADFProbabiidad < 0,05 — Rechazo HO

En cuanto al test de Dickey-Fuller con las series en sus niveles, estas no presentaron
problemas de autocorrelacion ya que los estadisticos de Durbin-Watson estan en el valor
predeterminado de 1.85 y 2.15. Adicionalmente, existe al menos 1 variable significativa, lo
que da mayor potencia al valor de ADF. Teniendo presente las hipotesis planteadas, las series
en sus niveles presentaron una probabilidad de ADF mayor al 5%, lo que es evidencia a favor

de la hipétesis nula, por lo que, existe al menos una raiz unitaria.

Tabla 5: Test ADF en sus niveles

Variables ADF calculado Durbin-Watson stad. ~ Retardos  Diagnostico
LNMOROSIDAD -2.9126 1,91 5 I(1)
LNPIB -2.9100 2,07 2 I(1)
LNTCR -2.9092 1,89 1 I()

Nota: ***prob. <0.01; **prob. <0.05; *prob. <0.10
Elaborado por: Cristhian Naranjo

En cuanto al test ADF en primeras diferencias, el estadistico Durbin Watson se encuentra
dentro de sus parametros 1.85 y 2.15 y, existe al menos una variable significativa. La
probabilidad del ADF para las series LNPIB y LNTCR son menores al 5%, por lo que estas

series son estacionarias en primeras diferencias o de orden uno. Mientras tanto, que la
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probabilidad de la serie LNMOROSIDAD es mayor al 5%, por lo que la serie presenta mas de

una raiz unitaria.

Tabla 6: Test ADF en primeras diferencias

Variables ADF calculado Durbin-Watson stad. Retardos  Diagnostico
LNMOROSIDAD -2.9126 1,94 4 I(11)
LNPIB -2,9108** 2,02 2 1(0)
LNTCR -2.5922%** 1,87 1 1(0)

Nota: ***prob. <0.01; **prob. <0.05; *prob. <0.10
Elaborado por: Cristhian Naranjo

Teniendo presente lo anteriormente descrito, se procede a establecer si las series cointegran
0 no, con la finalidad de establecer si se aplicard un modelo VAR en caso de que no

cointegren y, un modelo VEC en caso de que si cointegren.

Para realizar este analisis se llevara a cabo el test de vectores de cointegracion de Johansen,
el cual indicara si las variables se relacionan en el largo plazo (cointegran). Para lo cual, se

utilizan dos juegos de hipotesis:

Primer Juego de Hipotesis:

Hy, = No hay vector de cointegraciéon

H;: A lo sumo hay un vector de Cointegracion

Segundo Juego de Hipotesis:

H, = Hay un vector de cointegracion

H;: A lo sumo hay dos vectores de cointegraciéon
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Los resultados del test son:

Tabla 7: Test de Cointegracion de Johansen
Vectores  Estadistico de Trace Diagndstico Estadistico de Max-Eigen Diagnostico

Ninguno* 24.86 0 vector 16.08 0 vector
Alosumo 1 9.77 14.26
Ao sumo 2 3.51 3.84

Nota: ***prob. <0.01; **prob. <0.05; *prob. <0.10
Elaborado por: Cristhian Naranjo

En el test de cointegracion de Johansen, el estadistico de Trace y el estadistico de Max-
Eigen presentan una probabilidad mayor al 5%, por lo que, tomando en cuenta el primer juego
de hipdtesis, seria evidencia a favor de la hipétesis nula; es decir, no existen vectores de
cointegracion, por lo tanto, las series no se relacionan en el largo plazo y el modelo a aplicara

en un modelo de vectores autoregresivos VAR.

5.3.1.4 Rezagos Optimos

Para determinar el modelo VAR, es necesario establecer el nimero 6ptimo de rezagos. Los

resultados de esto son:

Tabla 8: Nimero de Rezagos Optimos

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 1329452 - 2.45e-06 -4404922 -4299285 -4363686
1 3955694 4896383 4.53e-10 -1300235 -1257980 -1283741
2 4241501 5037964 2.34e-10 -1366611 -12.92664*  -1337745
3 4295002 8886600 2.66e-10 -1354238 -1248601 -1313001
4 4437708 2225248 2.26e-10 -1372105 -1234776 -1318497
5 4622622 26.95355*  1.67e-10* -14.04279*  -1235259  -13.38300*

*seleccion de indicadores:

LR: Test estadistico sequential modified LR (each test at 5% level)
FPE: Prediccion de error final

AIC: Criterio de informacion de Akaike

SC: Criterio de informacion de Schwarz
HQ: Criterio de informacion de Hannan-Quinn

Elaborado por: Cristhian Naranjo
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Para definir los rezagos opimos se empled los indicadores Likelihood ratios (LR),

prediccion de error final (FPE) y los criterios de informacion de Akaike, y Hannan-Quinn.

Estos criterios permitieron determinar que los rezagos 6ptimos para este modelo son cinco.

5.3.1.5 Modelo de Vectores Autoregresivos (VAR)

Teniendo presente que las series presentan un distinto orden de integracién y, no

cointegran, se establece un modelo VAR con 5 rezagos Yy, cuyos resultados son:

Tabla 9: Modelo VAR

LNMOROSIDAD LNPIB LNTCR
LNMOROSIDAD(-1) 0.721305 0.026962** 0.015338**
[ 6.41973] [ 2.20381] [ 0.55099]
LNMOROSIDAD(-2) 0.137409 -0.027595** -0.039715**
[ 1.19947] [-2.21218] [-1.39932]
LNMOROSIDAD(-3) -0.255520 0.006367** -0.031875**
[-2.11451] [ 0.48390] [-1.06470]
LNMOROSIDAD(-4) 0.800780 0.003957** 0.021184**
[ 6.38345] [ 0.28966] [ 0.68160]
LNMOROSIDAD(-5) -0.551720 -0.006979** 0.005881**
[-4.87655] [-0.56647] [-0.20981]
LNPIB(-1) -2.041.587 1.249.082 -0.183607
[-1.51495] [ 8.51218] [-0.54993]
LNPIB(-2) 3.697.339 -0.262587 -0.207036
[ 1.65026] [-1.07636] [-0.37299]
LNPIB(-3) -1.299.786 0.130350 0.773418
[-0.57368] [ 0.52836] [ 1.37785]
LNPIB(-4) 1.711.376 -0.249778 -0.498576
[ 0.85447] [-1.14531] [-1.00478]
LNPIB(-5) -2.240.486 0.143858 -0.023545
[-2.01003] [ 1.18526] [-0.08526]
LNTCR(-1) -1.551.580 0.240100* 1.292.968
[-2.54723] [ 3.61996] [ 8.56781]
LNTCR(-2) 1.086.617 -0.172905 -0.436386
[ 1.05126] [-1.53624] [-1.70409]
LNTCR(-3) -0.159829 0.051044 -0.053826
[-0.14803] [ 0.43417] [-0.20123]
LNTCR(-4) -0.139780 -0.021815 -0.030452
[-0.13030] [-0.18676] [-0.11458]
LNTCR(-5) 0.417046 -0.047887* -0.008217
[ 0.59987] [-0.63257] [-0.04771]
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C 4.608.688 -0.400392 3.440.621

[ 0.88449] [-0.70570] [ 2.66527]
R-squared 0.957187 0.998201 0.970322
Akaike AIC -2.268.374 -6.703.239 -5.059.055
Observaciones 64

Nota: ***prob. <0.01; **prob. <0.05; *prob. <0.10 Valor t entre paréntesis.
Elaborado por: Cristhian Naranjo

En primer lugar, se alla el criterio de informacién de Akaike el cual determina que variable
es puramente enddgena, en este caso indica al PIB como la variable dependiente, ya que es en
este modelo donde este coeficiente es el menor. Esto llevar a suponer que efectivamente, los
resultados de la economia global del Ecuador dependen de la morosidad en el sistema
financiero y del tipo de cambio real efectivo. Adicionalmente, en el modelo cuya variable
dependiente es la morosidad se observa una relacién negativa de las variables explicativas

(PIB y Tipo de Cambio Real) con respecto al nivel de morosidad.

5.3.1.6 Test de Causalidad de Granger

El test de casualidad de Granger ayuda a determinar si efectivamente una variable X causa a
otra variable Y, cimentados en un conjunto de informacion determinada (Balacco, 1986). Para

llevar a cabo este test, se debe tener en cuenta el siguiente criterio:

Hy: No existe causalidad en el sentido de Granger

Hi: Existe causalidad en el sentido de Granger

Condiciones:

Si, Prob.> 0,05 — no serechaza H,

Si, Prob.< 0,05 - serechaza H,
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Tabla 10: Test de Causalidad de Granger

Hipotesis Nula Obs. F-Statistic
LNPIB no causa en el sentido de Granger el LNMOROSIDAD 59 3,15185**
LNMOROSIDAD no causa en el sentido de Granger el LNPIB 1,52254
LNTCR no causa en el sentido de Granger el LNMOROSIDAD 59 3,26309**
LNMOROSIDAD no causa en el sentido de Grager el LNTCR 1,50737
LNTCR no causa en el sentido de Granger el LNPIB 59 3,85519***
LNPIB no causa en el sentido de Granger el LNTCR 2,24356**

Nota: ***prob. <0.01; **prob. <0.05; *prob. <0.10
Fuente: Elaboracion propia.

Los resultados de causalidad de Granger sefialan que existe una causalidad unidireccional
del PIB y el indice de morosidad del sistema financiero ecuatoriano, puesto que su
probabilidad es menor al 5%, lo que es evidencia en contra de la hipotesis nula. Asi mismo,
existe una causalidad en el sentido de Granger unidireccional entre el tipo de cambio real y la

morosidad.

Adicionalmente se puede mencionar, que existe una casualidad bidireccional entre el Tipo
de cambio real y el PIB, por lo que ambas variables se causan, sefialando la importancia del

sector externo para la economia reflejado en el tipo de cambio real.

5.3.1.7 Funcion Impulso Respuesta

La funcidon impulso respuesta ayuda a determinar como una variable X responde ante

cambio o shocks de otra variable Y. Los resultados son:
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Grafico 6: Funcion Impulso Respuesta
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La morosidad ante shocks de si misma responde en el corto plazo de manera negativa, es
decir, esta predice una caida de la morosidad, para luego en el mediano plazo crecer y
nuevamente contraerse; es decir, su comportamiento fluctuante. Mientras tanto, ante
perturbaciones del PIB esta tiende a caer en el primer periodo, para luego crecer y mantenerse
por encima de cero en el mediano y largo plazo, con ciertas caidas en el tiempo. Finalmente,
ante shocks del tipo de cambio real, la morosidad tiende a caer en el corto plazo, mientras que
en el mediano y largo plazo esta tiende a crecer, siendo la variable que mayor afectacion

pueda generar.

El PIB ante perturbaciones del indice de Morosidad presenta una respuesta positiva en el
corto plazo, misma que se presenta hasta el segundo periodo, para luego descender en los
préximos afios. La respuesta del PIB ante shocks de si mismo responde en el corto plazo de
manera positiva para luego en el corto, mediano y largo plazo caer. Por ultimo, ante shocks
del tipo de cambio real, el PIB en el mediano plazo responde de manera positiva, hasta el 5

periodo, para posteriormente mantener un comportamiento decreciente.

La Tasa de Cambio Real ante perturbaciones del indice de morosidad responde de manera
positiva en el corto plazo, para posteriormente en el mediano y largo plazo crecer y
nuevamente disminuir, mostrando un comportamiento irregular. Mientras tanto ante shocks
del PIB en el primer periodo presenta una tendencia decreciente hasta el tercer periodo en
donde, en el mediano y largo plazo presenta un comportamiento fluctuando creciendo hasta el
sexto periodo y posterior mente volver a caer. La tasa real de cambio ante shocks de si misma
presenta un crecimiento significativo hasta el segundo periodo, mientras que en el mediano y

largo plazo presenta una tendencia decreciente
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5.3.1.8 Descomposicion de Varianza

La descomposicion de la varianza es un test que complementa al andlisis de impulso

respuesta. Los resultados son los siguientes:

Tabla 11: Descomposicion de Varianza

Descomposicion de la varianzade LNMOROSIDAD

Periodo S.E LNMOROSIDAD LNPIB LNTCR
Corto plazo 0.092204 89.14264 2.550713 8.306649
Largo plazo 0.207681 77.10064 6.818056 16.08130
Descomposicion de la varianza de LNPIB
Corto plazo 0.012825 1.875700 87.84228 10.28202
Largo plazo 0.035627 3.343753 55.36872 41.28753
Descomposicion de la varianza de LNTCR
Corto plazo 0.028153 0.585275 0.527168 98.88756
Largo plazo 0.049161 28.83527 9.373573 61.79116

Elaborado por: Cristhian Naranjo

Como se puede apreciar que una variacion del PIB y del Tipo de Cambio Real en el corto

plazo contribuye en un 89% a las variaciones del indice de morosidad, mientras que presentan

un 77% en el largo plazo, tal y como se lo detalla a través de los gréaficos (Anexo, 3)
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6

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

6.1 Conclusiones

En el presente estudio se pudo concluir que el indice de morosidad del sistema
bancario del Ecuador, presenta un comportamiento decreciente y manifiesta una
relacion ciclica con el crecimiento econdémico, las empresas y las familias en épocas
de auge obtienen mayores ingreso, lo que les permite conformar un auto seguro
importante de liquidez para cumplir con sus obligaciones crediticias, mientras que el
épocas de recesion econdmica su capacidad de pago disminuye acrecentando el nivel
de morosidad de las entidades bancarias. La dolarizacion de la economia ha permitido
mantener una estabilidad financiera, una reducida inflacion y una baja tasa de interés,

mejoraron la calidad de cartera y disminuyendo el indice de morosidad.

El analisis de las variables macroeconomicas que repercuten en el indice de morosidad
es de gran importancia para el sistema bancario ecuatoriano, debido a que le permite
visualizar cual sera su comportamiento, mediante la estimacion de cada una de las
variables. Mediante los resultados obtenidos se pudo terminar que le indice de
morosidad no presenta una relacién a largo plazo con el PIB, Tipo de Cambio Real y
Tasa de Interés Activa. De la misma manera se evidencio que un incremento en la tasa
de interés activa y una disminucién del PIB y del Tipo de Cambio Real incrementan

el Indice de morosidad.

Mediante la estimacion del modelo econométrico se pudo establecer que los
determinantes macroecondmicos que afectan de manera inversa y significativa al
indice de morosidad son el Producto Interno Bruto (PIB) y el Tipo de Cambio real,
mientras que la Tasa de Interés Activa muestra una relacién positiva aungque no es

significativa. Sin embargo, estos resultados se encuentran alineados a la teoria y l6gica
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econdmica y, cuyos resultados coinciden con el analisis gréfico y correlacional.
Mediante el contraste de Johansen se determiné que las series no cointegran; es decir,
estas no se relacionan en el largo plazo. Finalmente se demostr6 por medio de
causalidad de Granger, que el PIB y el tipo de cambio real causan a la morosidad,
estableciendo estas dos variables como los determinantes principales y, con ello
recalcando la significancia y el papel protagdnico que poseen al momento de hablar de

morosidad en el Ecuador.

6.2 Recomendaciones

o En lo referente al indice de morosidad y para evitar una crisis financiera, se
recomienda que las instituciones bancarias del Ecuador mejoren sus politicas de
regulacion y gestion economica, con la finalidad de reducir su cartera vencida
mediante el mejoramiento y control de sus carteras de crédito, minimizando de esta
manera el incremento de la morosidad y evitando problemas de rentabilidad y

liquidez.

o Para futuros estudios referentes al indice de Morosidad, se recomienda la integracion
de nuevas variables macroeconomias, tales como la Tasa de Desempleo, Cartera de
Creditos, Tasa de Interés Pasiva, Liquidez, Oferta Monetaria, con el fin de comparar y
detallar que variables explican de mejor manera el incremento y disminucion del nivel
de morosidad, esto permitird que las instituciones financieras, adopten politicas de
regulacion las cuales les proporciona un mayor control y manejo de los créditos

otorgados y asi mitiguen el impacto de dichas variables.

o Finalmente se recomienda ampliar el estudio del indice de morosidad que presenta el
sistema financiero ecuatoriano, mediante la integracion de variables microeconémicas

que expliquen de mejor manera su comportamiento, incrementando de esta manera la

40



frontera de estudio, mediante lo cual se podré establecer relaciones comparativas con

otros paises.
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8 ANEXOS

8.1 Anexo 1: Morosidad del Sistema Financiero Ecuatoriano

Tabla 12: Datos Trimestrales del indice de Morosidad del Sistema Bancario Ecuatoriano
Periodo 2003-2018

indice de Morosidad

Periodo (Porcentajes)
2003.1 9,95
2003.11 9,47
2003.111 9,59
2003.1vV 7,88
2004.1 8,44
2004.11 7,23
2004.111 8,28
2004.1vV 6,44
2005.1 7,27
2005.11 6,02
2005.111 5,98
2005.1vV 4,75
2006.1 5,40
2006.11 4,59
2006.111 4,08
2006.1V 3,20
2007.1 3,52
2007.11 3,19
2007.111 3,53
2007.1v 2,90
2008.1 3,34
2008.11 2,77
2008.111 2,69
2008.1v 2,50
2009.1 3,40
20009.11 3,47
20009.111 3,40
2009.1vV 2,91
2010.1 3,28
2010.11 2,87
2010.111 2,87
2010.1v 2,25
2011.1 2,64
2011.11 2,56
2011.111 2,69

2011.1vV 2,24



2012.1 2,78

2012.11 2,98
2012.111 3,05
2012.1vV 2,80
2013.1 3,23
2013.11 3,12
2013.111 3,18
2013.1vV 2,60
2014.1 3,21
2014.11 3,14
2014.111 3,17
2014.1vV 2,87
2015.1 3,47
2015.11 3,64
2015.111 4,02
2015.1vV 3,66
2016.1 4,65
2016.11 4,31
2016.111 4,05
2016.1vV 3,54
2017.1 3,81
2017.11 3,45
2017.11 3,38
2017.1v 2,96
2018.1 3,20
2018.11 3,02
2018.111 3,11
2018.1vV 2,62

Fuente: Superintendencia de Bancos (2018)
Elaborado por: Cristhian Naranjo



8.2 Anexo 2: Variables del Modelo Econométrico

Tabla 13: Datos trimestrales empleados en el Modelo Econométrico
Periodo 2003-2018

Tasa Activa
Periodo _ PIB ,Real Referencial Tipo de C;ambio Real
(miles de dolares 2007) Trimestral (Dolares)
(Porcentajes)
2003.1 10440088 11,88 97,45
2003.11 10240791 12,16 97,99
2003.11 10464381 11,29 98,01
2003.1vV 10816001 11,19 99,17
2004.1 11091411 10,84 100,76
2004.11 11282549 10,16 100,06
2004.11 11403289 9,65 102,12
2004.1vV 11629465 8,03 104,10
2005.1 11771814 9,00 106,03
2005.11 11936392 8,88 105,46
2005.11 11951919 7,77 106,22
2005.1vV 12149193 8,99 105,68
2006.1 12278116 8,90 105,93
2006.11 12447026 8,51 106,47
2006.111 12592998 8,77 107,06
2006.1vV 12596474 9,86 107,30
2007.1 12548685 9,38 109,04
2007.1 12641374 8,99 112,32
2007.11 12821498 10,82 112,81
2007.1vV 12996220 10,72 114,91
2008.1 13203590 10,43 116,40
2008.11 13437956 9,59 116,52
2008.111 13689235 9,31 113,94
2008.1vV 13919627 9,14 104,95
2009.1 13721197 9,24 101,63
2009.11 13663730 9,24 103,49
2009.11 13579505 9,15 106,50
2009.1vV 13593300 9,19 107,57
2010.1 13729815 9,21 106,02
2010.1 13946256 9,02 104,60
2010.11 14175891 9,04 105,96
2010.1v 14629093 8,68 107,44
2011.1 14790364 8,65 107,93
2011.1 15176741 8,37 109,68
201111 15409103 8,37 109,18
2011.1vV 15548856 8,17 105,73
2012.1 15798590 8,17 105,85

2012.11 16072842 8,17 104,75



2012111
2012.1V
2013.1
2013.1
2013.111
2013.1vV
2014.1
2014.11
2014.111
2014.1Vv
2015.1
2015.11
2015.111
2015.1vV
2016.1
2016.11
2016.111
2016.1V
2017.1
2017.11
2017.111
2017.1V
2018.1
2018.11
2018.11
2018.1V

16196959
16294042
16458713
16802240
17131619
17153556
17096076
17494063
17736022
17779201
17816050
17537769
17492225
17328633
17204627
17328097
17310908
17470434
17497935
17685968
17819405
17952383
17816926
17939683
18081724
18094508

8,17
8,17
8,17
8,17
8,17
8,17
8,17
8,19
7,86
8,19
7,31
8,70
8,06
9,12
8,86
8,66
8,78
8,10
8,14
7,72
8,19
7,83
7,26
7,33
8,01
8,69

103,81
104,07
104,53
103,68
103,23
102,77
101,30
102,15
100,79
96,19
91,22
90,41
87,33
86,06
84,75
87,02
87,44
86,54
87,33
88,19
90,12
90,78
93,14
92,83
93,02
92,74

Fuente: Banco Central del Ecuador (2018) y Superintendencia de Bancos (2018)

Elaborado por: Cristhian Naranjo
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8.3  Anexo 3: Descomposicion de Varianza

Grafico 7: Descomposicién de Varianza

Variance Decomposition using Cholesky (d.f. adjusted) Factors
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