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LLA ORIENTACION DEL CREDITO BANCARIO
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The allocation of bank credit in Ecuador during the years
of dollarization
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RESUMEN

En las ultimas décadas, los sistemas bancarios se han desvinculado cada vez mas de
la produccion y del sector real, un proceso llamado financierizacién y que se cumple
de forma distinta entre paises desarrollados y en desarrollo. En los primeros, los
negocios especulativos, los innovadores productos bursatiles y las burbujas
financieras marcan la pauta, mientras que en los dltimos la disponibilidad del crédito
esta cada vez mas hacia el consumo y posiciones financieras rentistas. Por lo tanto, en
esta investigacion el objetivo que se persigue es analizar la orientacion del crédito
bancario en Ecuador durante los afios de la dolarizacion. Para alcanzarlo se aplica un
enfoque cuantitativo con alcance explicativo. Se analiza la evoluciéon de la
participacion del crédito en los segmentos consumo y productivo con base en los
datos de la Superintendencia de Bancos. Se concluye que la banca en Ecuador, en los
afios de la dolarizacién, ha destinado cada vez mas su oferta de crédito hacia el
segmento consumo para maximizar la rentabilidad del sector, aspecto clave en los
procesos de financierizacion.
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ABSTRACT

In recent decades, banking systems have become increasingly detached from
production and the real sector, a process known as financialization, which manifests
differently in developed and developing countries. In developed economies,
speculative activities, innovative financial instruments, and financial bubbles
predominate, whereas in developing countries, credit availability is progressively
oriented toward consumption and rentier financial positions. Accordingly, this study
aims to analyze the allocation of bank credit in Ecuador during the years of
dollarization. To achieve this objective, a quantitative approach with an explanatory
scope is employed. The evolution of credit distribution between the consumption and
productive sectors is examined using data from the Superintendency of Banks. The
findings indicate that, during the dollarization period, Ecuadorian banks increasingly
directed their credit supply toward the consumption segment to maximize sector

profitability—an aspect central to the processes of financialization.
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INTRODUCCION

Los estudios de Lépez (2009), Hansen y Sulla (2013) y Hermann (2014) advirtieron
que los sistemas financieros, en especial, los bancos privados, dirigian cada vez mas
su oferta de crédito hacia los hogares (el segmento consumo) en detrimento de las
empresas (el segmento productivo). Adicionalmente, Vera y Timelman (2013) afirman
que esta orientacién tiene un sesgo de corto plazo. Hay otros que van mas alla y
sefialan que la actividad bancaria no radica en el otorgamiento de crédito, funcion
natural, sino en la especulaciéon sustentada en los derivados financieros (Soto, 2013).
Cualquiera que sea el caso, Dos Santos (2013) encuentra que esta reorientacion del
crédito (o de la liquidez de la economia) realiza un aporte significativo a la rentabilidad
agregada.
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En la banca privada en Ecuador, durante los afios de la dolarizacion, la intermediacion
financiera se elevé de 63,08% en enero de 2003 a 84,14% en julio en 2024. En este
lapso, si se considera su punto minimo, en mayo de 2004 con 55,81%, la brecha se
amplia ain mas. Asimismo, la profundizacién financiera, que mide la participacién
del crédito sobre el PIB, pasé de un digito (9,2%) a mas del 33 %. Estos incrementos
fueron posibles debido a que el crédito se multiplicé hasta julio de 2024 por mas de
15 llegando a USD 40 922 millones. De acuerdo con estas cifras, la pregunta de

investigacion es: ¢como la banca privada ha orientado el crédito hacia la economia?

Por lo tanto, el principal objetivo de este trabajo es analizar la orientacién del crédito
bancario en Ecuador durante los afios de la dolarizacion. Para alcanzar ese objetivo
se aplica un enfoque de investigaciéon cuantitativo con alcance explicativo donde el
analisis consta de tres pasos: i) periodizar la evolucién de la banca privada en los afos
de la dolarizacién a través del crecimiento de los créditos y los depésitos; ii) comparar
la evolucion de las carteras de crédito por segmento productivo y consumo; iii)
analizar la relaciéon entre las carteras de crédito de los segmentos productivo y
consumo con la rentabilidad bancaria. De esta manera, la hipotesis que se plantea
contrastar es “la expansion del crédito de la banca privada, evidenciada en la mayor
profundizacién e intermediacion financiera, se ha orientado fuertemente hacia el

consumo en detrimento del segmento productivo.”

Si bien es cierto que anteriores estudios destacan que el crédito bancario se ha
orientado cada vez mas hacia el consumo a nivel de América Latina y de los paises en
desarrollo, en Ecuador no se ha analizado el desenvolvimiento de este segmento en
comparacién con el productivo, aspecto clave a considerar en la desvinculacion de la
banca con el desarrollo del pais y del impacto del crédito en el crecimiento econdémico.
También se verifica si la condicién que ostenta Ecuador como una economia sin
moneda propia y/o bajo el régimen monetatio de la dolarizacién lo alej6é o no de lo

que se desenvuelve en otras regiones y economias con respecto a su oferta de crédito.

Por lo tanto, la importancia de este estudio radica en que, si la hipotesis se acepta, las
formulaciones de politica econémica tendrian suficiente sustento para corregir la

exacerbada oferta de crédito hacia el consumo y disponer una cuantia mayor para los
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sectores productivos, lo que serfa implementar una politica de reorientacion del
crédito del bancario. De esta manera, determinar cémo es la oferta de crédito de la
banca privada permite estimar con mas precision el spread financiero como ya lo
realiz6 Paredes (2021). Asimismo, se confirmaria que Ecuador forma parte del
comportamiento a nivel general que han tenido los sistemas financieros en América

Latina y los paises en desarrollo.

El trabajo se divide en las siguientes secciones: la primera serfa la introduccion. En la
segunda seccion se lleva a cabo la revision de la literatura donde se expone el rol y
funcionamiento de la banca privada, el fenémeno de la financierizacién y los estudios
que han evidenciado previamente cambios en la orientacién del crédito. En la
siguiente seccion se presentan las consideraciones teéricas basadas en las corrientes
postkeynesianas donde se identifica que el sistema financiero no tiene un
comportamiento pasivo porque son creadores de dinero. En la cuarta seccion, se
detalla la procedencia de los datos y la ruta metodolégica. En la quinta, se muestran

los resultados y su analisis. Por dltimo, se precisan las conclusiones del estudio.

REVISION DE LA LITERATURA

Conceptual y teodrica

El rol y funcionamiento de Ia banca

El rol del sistema financiero en las economias ha sido ampliamente estudiado y
debatido en la literatura econémica, pero es a partir de la crisis financiera 2008-2009
que se ha vuelto mas relevante. Esto es asi porque muchos de los modelos construidos
para explicar los fenémenos econémicos no inclufan al sistema financiero (la banca
privada, sea el caso de la profundidad del desarrollo del paifs en estudio). El no
contemplarlo hizo que los agentes econémicos no tuvieran en cuenta los efectos de
su exacerbado comportamiento. Por lo tanto, estos suponian que la economia no

podia tener amplias fluctuaciones.

Por ejemplo, De la Garza y Martinez (2014) hacen referencia al modelo de
crecimiento de Solow donde se daba por sentado que el crecimiento era producto del
progreso tecnolégico, y no por la tasa de ahorro, y que era importante notar que en

este modelo no se configura variables financieras. Desde la teorfa neoclasica mas
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ortodoxa, se sefala que cuando los hogares y las empresas interactian en mercados
perfectos y completos la asignacion de recursos es eficiente en Pareto y no hay margen
para que los intermediarios mejoren el bienestar. El teorema de Modigliani-Miller
aplicado en este contexto afirma que la estructura financiera no importa: los hogares

pueden llevar a cabo sus carteras y la intermediacion no puede crear valor (Allen &

Santomero, 1998, p.1462).

Studart (2005) sefiala que “[...] y no hay “escasez de fuentes de financiamiento de la
inversion” propiamente dicha. La existencia de inversiones no financiadas se debe a
que su rentabilidad es inferior a la exigida por los ahorristas en funciéon de sus
preferencias intertemporales” (p.21). En la hipotesis de los mercados eficientes, el
sistema financiero es un intermediario pasivo, sin influencia en la determinacién del
volumen y calidad del financiamiento para la inversién. Su eficiencia esta en la

capacidad de distribuir informacion.

Sin embargo, De la Garza y Martinez (2014) contrastan el modelo de Solow con el de
J. G. Gurley y E. S. Shaw, donde estos tltimos “integran al analisis del desarrollo en
términos reales conceptos como la acumulacién de la deuda y el crecimiento de
intermediarios financieros no monetarios” (p.109). Por lo tanto, Allen y Oura citado
por Duican & Pop (2015) argumentan que “el sistema financiero juega un papel
importante en la comprension de las variaciones en el crecimiento” (p.196).
Asimismo, Pagano citado por Duican & Pop (2015) presenta tres canales por los cuales
el crecimiento econémico puede verse afectado por el sector financiero, estos son:
aumento de la productividad de las inversiones, reduccion de los costos de transaccion

y promover el ahorro. Por lo tanto, Duican y Pop (2015) expresan que:

El papel principal que cumple el sistema financiero en una economia moderna
es la asignaciéon de recursos, lo que permite compartir el riesgo entre las
empresas y los hogares al sefialar los ahorros de estos ultimos al sector
corporativo. Las dos funciones que pueden tener los sistemas financieros son la
asignacion del ahorro a la inversiéon y la distribucion del riesgo entre los
operadores econémicos (p.196).

41



Revista de la Facultad de Ciencias Econdémicas, vol. 7, num. 9, 2025

Por lo tanto, De la Cruz y Alcantara (2011) identifican que los sistemas financieros
resuelven tres problemas fundamentales como la aglomeracién del capital, la
distribucion en los usos mas importantes de los recursos y el monitoreo de estos para
que sean utilizados eficientemente. De acuerdo con esto, FitzGerald (2007) sefiala que
hay tres caracteristicas basicas que capturan el impacto del desarrollo financiero (o el

qué hacer del sistema financiero) sobre el crecimiento econémico:

1) Nivel de intermediacion financiera;
2) La eficiencia de dicha intermediacion; vy,
3) Su composicion.

Por lo tanto, King y Levine (1993a) destacan que los sistemas financieros mas
avanzados, o mas saludables, mejoran la productividad de una economia a través de:
1) la evaluacién de los posibles empresarios y de los mejores proyectos de inversion;
i) la movilizacién de los recursos para financiar proyectos; iii) la diversificacion de los
riesgos de las actividades innovadoras; y, iv) la compensaciéon por participar de la

innovacion.
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Los canales sefialados en esta investigacion provienen de una anterior donde se afirma
que “la declaracion estandar de la visién schumpeteriana es de "destruccion creativa"
[...] sin embargo, una parte integral de la historia de Schumpeter es que los
intermediarios financieros hacen posible la innovacién tecnoldgica y el desarrollo
econémico” (King y Levine, 1993b, p.735). Schumpeter (2012) expresa que “como
toda clase de extension del crédito con el propésito de “innovar” es por definicion la
concesion de crédito a un empresario, y constituye un elemento del desenvolvimiento

economico [...]”7 (p.112).

De acuerdo con lo anterior, al momento de las demostraciones tedricas acerca de la
relaciéon del crédito y del capital, Schumpeter (2012) explica que la estructura del
crédito va mas alla de la cantidad de dinero existente y que los individuos no se
endeudan para el consumo, tampoco lo hacen las empresas. Por lo tanto, el crédito de

consumo no se presenta como un elemento esencial en el proceso econémico:

No nos interesa el fenémeno del crédito para consumo, y lo excluiremos de
nuestra consideracion a pesar de su importancia practica. Y eso no representa
una abstraccion; lo reconocemos como un hecho, pero no tenemos nada
especial que decir sobre él. Lo mismo puede afirmarse de los casos en que surja
una necesidad de crédito para el sostenimiento de un negocio que haya sido
perturbado, quiza por mala suerte. Estos casos que encierro en la denominacién
de “créditos consuntivo-productivos”, no son parte de la naturaleza de un
proceso economico, en el sentido de que su estudio sea fundamental para
comprender la vida del organismo econémico. No nos interesa tampoco aqui

(pp.111-112).
En la linea de la diferenciacion de los tipos de crédito, la investigacion de Xin, Zhang
y Zheng (2017) se concentran en “separar los efectos del crédito bancario sobre la
innovacién, donde los préstamos a largo plazo en el mercado crediticio promueven la
produccion de innovacion, mientras que los préstamos a corto plazo por lo general
no lo hacen” (p.2). Este estudio realizado para China tiene su base en que el sector
bancario tiene un mayor protagonismo que el mercado de acciones. Se encuentra que,

las industrias mas dependientes del crédito externo, los préstamos de largo plazo
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tienen efecto sobre sus procesos productivos a través de la innovacion. Por otro lado,
este estudio deja entrever que los préstamos a corto plazo tienen un efecto de
desalentar la innovacion en la industria lo que fortalece la dependencia de las finanzas

externas.

Por dltimo, si se sigue a King y Levine (1993a) y FitzGerald (2007) con respecto a la
eficiencia de las instituciones financieras, los intermediarios son facilitadores de la
transferencia de riesgos y se ocupan del laberinto cada vez mas complejo de
instrumentos financieros y mercados. La gestién del riesgo se ha convertido en un
area clave de la intermediacion financiera. Merton ¢tado por Allen y Santomero (1998)
afirma que los intermediarios pueden realizar transacciones a un costo cercano a cero,
mientras que las personas tienen altos costos comerciales. Sin embargo, Turner (2012)
se cuestiona si el proceso de creacion y asignacion crediticia bajo los mecanismos de
mercado son socialmente eficiente, esto en un esfuerzo por destacar los alcances de

la politica macroprudencial. Por lo tanto, deja entrever que:

Si la asignacion del crédito puede estar sesgada de manera subdptima por los
efectos de los precios de los activos, por los sesgos organizativos y de
comportamiento, y por la informaciéon imperfecta, no podemos excluir la
necesidad de intervenciones de politica que compensen el sesgo, ya sea
restringiendo algunas categorias de crédito o favoreciendo a otros (p.142).
Turner (2012) deja abierta la posibilidad de calificar, sin dejar de ser cuidadoso, sobre
el valor econémico de las diferentes categorfas de crédito, “la politica de
macroprudencial debe basarse en juicios sobre la cantidad agregada 6ptima de la
creacion de crédito” (p.153). Este tipo de politicas se justifican para Agur (2012) en
que “una razén de que la intermediacion financiera es a través de los bancos es porque

tienen un mejor conocimiento de los prestatarios [...] si los bancos sufren de

informacion asimétrica, esto serfa peor que cualquier otra forma de financiacion”

(p.225).

El fenéomeno de Ia financierizacion y Ia orientacion del crédito
En el estudio realizado por Kaltenbrunner y Painceira (2018) se asume que las
instituciones financieras en los pafses en desarrollo no orientan el crédito hacia los

sectores primordiales para el desarrollo de la economia, sino hacia todos aquellos que
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estrictamente le permitan maximizar la ganancia. En las economias avanzadas, no
ocurre la reorientacion del crédito (de los productivos hacia el consumo), mas bien la
oferta de crédito se paraliza o se ralentiza para realizar inversiones en activos como
los derivados financieros, como ocurri6 en la primera década de los 2000 y que derivo

en la crisis financiera de 2008.

Este cambio en el comportamiento de las instituciones financieras, Chena, Bucella y
Bosnic  (2018) la identifican como financierizacién, ‘“un  incremento
desproporcionado del sistema financiero o bancario, a un aumento desmedido del
ingreso del rentista financiero e incluso a una nueva etapa del capitalismo, que
modifica en forma definitiva sus instituciones para imponer la supremacia de las

tinanzas” (pp. 95-96). Estos autores expresan que los heterodoxos la acogen como un

ambito de discusion profunda y extensa de la liberalizacion financiera.

En América Latina, Kaltenbrunner y Painceira (2018) sostienen que la
financierizacion se basa en una integracion financiera subordinada. Estos autores la
explican desde la entrada masiva de divisas (por el auge de los commodities) y 1a politica
de acumulacién de reservas por parte de la banca central. Esto permitié a los bancos
privados incrementar sus pasivos, lo que terminaria canalizandose hacia los hogares a
través de la mayor oferta de crédito del segmento consumo. En sus palabras, “al pasar
de préstamos “productivos” a la industria a la financiacién de la vivienda y el consumo
a mas corto plazo, contribuyendo de ese modo a la creciente financierizaciéon de los

hogares” (p.52).

No obstante, la financierizacién no es un ambito que solo concierne a las instituciones
tinancieras. Torija y Gottschalk (2018) encontraron que en las empresas no financieras
en América Latina aument6 la participacion de activos financieros en el total y que
estan mas vinculadas con la mayor integracion financiera. En todo caso, el avance de
las finanzas trajo consigo una mayor concentracion de los ingresos y de la riqueza. Y,
esto es asi porque el neoliberalismo, corriente principal del capitalismo a partir de la
década de los setenta, pone a la obtencion de la ganancia por encima de lo que es util
para la economia (Cueva, 2024): “[...] convierte el individualismo y el interés propio

en un egoismo abierto, que responde a la idea empresarial de deshacerse al maximo
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del costo privatizando las ganancias (no puede ser de otra manera) y socializando las

pérdidas” (p.132).

Empirica

En un trabajo para los paises desarrollados y en desarrollo, Hung (2005) disefia un
modelo para explicar los efectos del racionamiento crediticio sobre la acumulacion
del capital y concluye que esta dltima se la impide cuando las entidades financieras
reorientan el crédito hacia el consumo, y se la impulsa cuando el racionamiento
disminuye hacia las actividades productivas. El modelo no muestra las razones que
estimulan a los bancos y a sus directivos a racionar el crédito hacia las actividades
productivas y reorientarlo hacia el consumo. En América Latina, el fenémeno de la
reorientacion del crédito se gesta desde los primeros afios 2000, tal como lo sefiala

Dos Santos (2013), Hansen y Sulla (2013), y Vera y Titelman (2013).

De acuerdo con la tabla 1, esto es algo que se repite en los estudios de Fauceglia
(2015), Kaltenbrunner y Panceira (2018) y Chena, Bucella y Bosnic (2018). Sin
embargo, las causas de la reorientacion del crédito pueden ser multiples.
Kirschenmann (2016) afirma que los bancos maximizan las ganancias racionalizando
el crédito. Li, Loutskina y Strahan (2019) sefialan la estructura de los pasivos, mientras
que Gissler, Ramcharan y Yu (2019) explicaron la reorientacion desde la influencia de

una mayor competencia.

En lo que respecta a la orientacion del crédito y los plazos concedidos, Hu, Schclarek,
Xu, y Yan (2020) con base en una muestra de 1253 bancos en 106 paises (2011-2018)
encuentran que los Bancos Nacionales de Desarrollo (BND) conceden préstamos a
un mayor vencimiento que los bancos comerciales debido al tipo de fondeo de cada

tipo de banco.
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Tabla 1. Principales Investigaciones sobre la Orientacion del Crédito

Hallazgo sobre la relacion de la orientacion del crédito y el

Autor Muestra Hallazgo sobre la orientacién del crédito de la banca privada ) -
desarrollo financiero

Un modelo de los efectos del
racionamiento del crédito y las La reduccion del racionamiento crediticio en los préstamos de
Hung (2005) politicas gubernamnetales de consumo impide la acumulacion del capital. Esta disminucion en
represion financiera en el proceso los préstamos de inversion lo facilita.
de acumulacion de capital.

Conceptualiza la trampa del desarrollo con base en la relacion
con la mala orientacion del crédito bancario y la ineficiente
intermediacion financiera. La represion financiera es necesaria
para impulsar la acumulacion del capital.

La desregulacion ha creado efectos negativos sobre el El proceso de bursatilizacién de los pasivos bancarios y la
Ldpez (2009) México financiamiento de las actividades productivas. La cartera de contraccion del crédito de las actividades productivas son el
consumo se ha incrementado desde 1991. origen del fendmeno de la desintermediacion bancaria.

La evidencia de una relacion inversa entre el crecimiento del La profundizacion financiera agresiva conlleva crisis bancarias a

Soto (2013 América Latina . ) o . , ) -
( ) sector bancario y el financiamiento al sector productivo. través del aumento de la morosidad de las carteras de crédito.
. - . . o P . Un aspecto del mayor desarrollo financiero es la inclusividad y el
Vera y Titelman (2013) América Latina La orientacién del crédito tiene un sesgo hacia plazos cortos. P y. - . y
financiamiento productivo.
. - P La aceleracion en la tasa de crecimiento de los créditos es por la
.- . En muchos paises, el crédito a los hogares fue mas dinamico en s - i
Hansen y Sulla (2013) América Latina 9 . ampliacion de la brecha entre los créditos y los depésitos, y no
comparacion al otorgado al sector corporativo. ) .
por un mayor desarrollo financiero.
- Lo Las economias con una mayor participacion de crédito hacia el
. El crédito al consumo hace un aporte significativo a la S . .
Dos Santos (2013) Paises en desarrollo - . e consumo enfrentan limitaciones productivas comparativamente
rentabilidad agregada y al riesgo de crédito agregado. i
maés fuertes.
p La falta de completitud del sistema financiero y de restriccion ~ Se reconoce la natural propension del sistema financiero a actuar
Hermann (2014) Paises en desarrollo

externa de los paises en desarrolio. de manera poco funcional para el desarrollo econémico.
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Autor

Muestra Hallazgo sobre la orientaciéon del crédito de la banca privada

Hallazgo sobre la relaciéon de la orientacion del crédito y el
desarrollo financiero

Fauceglia (2015)

Kirschenmann (2016)

Chena, Bucella y Bosnic (2018)

Kaltenbrunner y Painceira (2018)

Li, Loutskina & Strahan (2019)

Gissler, Ramcharan & Yu (2019)

Hu, Schclarek, Xu y Yan (2020)

Las restricciones de crédito méas bajas podrian promover la
entrada en el mercado exterior de empresas eficientes y, aumentar
la productividad y el tamafio promedio de las empresas
exportadoras.

17 paises en desarrollo (entre ellos
7 paises de América Latina,
incluido Ecuador).

Solicitudes y contratos de
préstamos otorgados por un
"banco" en Bulgaria entre abril de
2003 y septiembre de 2007. El
banco es uno comercial de alcance
nacional.

Los bancos maximizan las ganancias racionalizando el crédito, en
vez de aumentar la tasa de interés para no desalentar a los
mejores prestatarios.

La desregulacion financiera se ha intensificado en respuesta a las
necesidades de los rentistas de acortar los plazos para maximizar
sus beneficios.

América Latina

Los cambios en las carteras de crédito en Brasil (2003-2014) se
da a favor en el consumo y/o en el endeudamiento de los
hogares. Evidencia en paises como Chile, México y Argentina.

América Latina

Los bancos que obtienen depdsitos en mercados mas

Estados Unidos de América S . L .
concentrados originan préstamos con vencimiento méas largos.

Caso de bancos y no bancos de

. o La competencia aumento las quiebras.
Estados Unidos de América P q

Los Bancos Nacionales de Desarrollo (BND) conceden
préstamos a un mayor vencimiento que los bancos comerciales
debido al tipo de fondeo de cada tipo de banco

1253 bancos en 106 paises (2011-
2018)

Un mayor desarrollo financiero disminuye las limitaciones del
crédito, en particular para las empresas innovadoras.

Un mayor desarrollo financiero es posible si se resuelven los
problemas de asimetrias de informacién en los préstamos a las
pequefias empresas (opacas y transparentes).

El fenémeno de la financierizacién que padecen los sistemas
financieros se refleja en colocaciones cada vez mas liquidas.

La financierizacion subordinada con base en el cortoplacismo y
activos liquidos vulnera a los sistemas financieros por los
grandes y repentinos movimientos de capital y del tipo de

cambio.

La fragilidad financiera se genera con préstamos iliquidos
financiados con depésitos liquidos. Esta condicién contribuye al
estudio del nivel y tipo de desarrollo financiero.

Una mayor competencia puede conducir potencialmente a una
reasignacion del crédito a préstatarios mas riesgosos.

La financiaciéon a largo plazo estad muy por debajo de las
necesidades de inversion de los paises en desarrollo,
especialmente cuando se trata de financiacion en infraestructura.

Elaboracién propia
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MARCO TEORICO

La vision estructuralista.

Palacios (2007) destaca entre las principales caracteristicas de la propuesta
postkeynesiana “las instituciones monetarias y de crédito juegan un papel fundamental
en el sistema econoémico. Interesa la flexibilidad del sistema bancario para responder
a la demanda de crédito y que el Banco Central actie para sostener la liquidez y la
confianza” (p. 33). Alves, Dymski, y de Paula (2007) afirman que Keynes noté y
detall6 la conexion entre los bancos (y sus estrategias) y la (estructura de) creacion de
crédito. Monvoisin y Pastoret (2003) senalan que “Keynes une la inversion, el crédito
y la demanda monetaria a través de empresas y bancos” (p. 22). Keynes (1930) senal6
“creer que la cantidad de capital circulante disponible para la industria inglesa depende
de la cantidad de oro que hay en las cajas fuertes del Banco de Inglaterra es suponer

una cosa que es absurda” (p. 522).

Arestis (1992), en su analisis desde la vision horizontalista a la estructuralista, sefialé
que los bancos comerciales pueden satisfacer la demanda de fondos a través de las
innovaciones financieras, y de esta manera no subordinarse completamente a las
autoridades monetarias. Los bancos se vuelven “inmunes al control del Banco

Central, y menos dependiente de él como prestamista de ultima instancia” (p. 185).4

El objetivo postkeynesiano, segin Monvoisin y Pastoret (2003), es entender como la
demanda de dinero y el crédito estan inmersos en el proceso de produccion. Para esto
la preferencia por la liquidez surge en la concepcién de dinero endégeno, ya que los
postkeynesianos tienen que explicar como la incertidumbre afecta la toma de
decisiones y el rol, no solo de los hogares, sino también, de los banqueros como

intermediarios financieros y creadores de dinero.

Cardim de Carvalho (1999) destaca que los postkeynesianos han llevado el analisis
mas alla: convertir a la preferencia por la liquidez basada en una eleccién de activos a

otra por una teorfa de la eleccion de carteras. Por lo tanto, la readecuacién ha pasado

4 Como explicaciéon de esa inmunidad y menos dependencia esta la concentracién bancaria (pocos bancos
controlan los activos y pasivos del sistema), y la concentracién empresarial donde estas cumplen el rol de los
bancos (las empresas se prestan cada vez mas entre ellas).
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por el intercambio entre los retornos monetarios y las primas de liquidez a las
decisiones de cartera en general. De esta manera, la readecuacion del estudio de la
preferencia por la liquidez realizada por los estructuralistas conllevo a que la teoria del
dinero enddgeno sea explicada por el motivo precaucion y especulacion. Dow citado
por Monvoisin y Pastoret (2003) sefiala que el crédito no esta solo para financiar las

actividades productivas, sino también la de especulacion.

Con esta propuesta de investigacion y conceptualizaciones, los postkeynesianos
estructuralistas destacan “la conexién entre la forma en que los bancos otorgan
crédito y la naturaleza endégena del dinero” (Monvoisin & Pastoret, 2003, p. 206), y
sugieren el enfoque de preferencia por la liquidez de los bancos: los banqueros aplican
politicas activas de balance en lugar de acomodar pasivamente la demanda de crédito.
Sin embargo, la mayoria de los autores que han usado el concepto lo hicieron de una

manera bastante atrayente, absteniéndose de ofrecer definiciones mas rigurosas.

Le Héron y Mouakil (2006) afirman que es posible enlazar la teorfa de la preferencia
por la liquidez de Keynes y la teorfa del dinero endégeno en un marco postkeynesiano
si se toma en cuenta el comportamiento de los bancos privados, una creacion de
dinero mas realista y los riesgos financieros de las empresas y los bancos. Segun
Monvoisin y Pastorer (2003), la preferencia por la liquidez de los bancos consiste en
como se maneja dos tipos de riesgo: por falta de liquidez e insolvencia. Esto se
relaciona en cémo los bancos determinan de qué forma racionan el crédito. La
premisa es que la preferencia por la liquidez de los bancos puede restringir el nivel de
produccion y el empleo. Sin embargo, los postkeynesianos proponen como reducir
esta preferencia: Le Héron y Mouakil (2006) afirman que “las politicas monetarias
pueden ser un mecanismo de liberacién de las dificultades que enfrentan los bancos

a la luz de los shocks monetarios” (p. 2).

La teoria de la preferencia por la liquidez de los bancos privados consiste en demostrar

la existencia de estos dos riesgos microeconémicos inherentes al negocio bancario y,

5> La politica monetaria se transmite a través de cambios en la tasa de interés a corto plazo con base en los
vinculos con las empresas y los hogares. Se puede considerar a los bancos como el “cinturén de transmisiéon”
de las variaciones de la tasa de interés. No obstante, los bancos, que son empresarios en dinero, también estan
sujetos a shocks monetarios, y sus reacciones pueden modificar tanto el stock como el flujo de la financiaciéon y
la tasa de interés de largo plazo.
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ademas, cémo interactian. De esta manera, los postkeynesianos plantean la forma de
reducirlos. Esto es asi, porque los bancos privados pueden imponer un racionamiento
monetario independientemente del Banco Central, ya que son productores de dinero

en un marco de incertidumbre fundamental (no probabilistica).

El alto riesgo de iliquidez es esencialmente producto del descalce de plazos: los activos
monetarios de un banco no son lo suficientemente convertible en sus pasivos. Por lo
tanto, ante la exigencia masiva de efectivo del publico depositante el banco puede
fallar, ya que sus activos no pueden ser movilizados. Los pasivos estan estructurados

en un plazo menor que los activos.

Por otro lado, el alto riesgo de insolvencia es provocado por la alta morosidad (en
caso de que se trate de las carteras de crédito) y/o por la desvalorizacion de los activos
financieros del banco. La insolvencia es una manifestacion clara de las pérdidas que
esta experimentado el sector bancario con base en la pésima colocacion de los créditos

y/o de las inversiones realizadas.

Monvoisin y Pastorer (2003) destacan que el riesgo de insolvencia esta dentro de la
preferencia por la liquidez porque si el prestatario no cumple con las condiciones en
la que fue pactado el crédito, el banco tendra problemas para devolver los depésitos.
No obstante, afirman que, si el riesgo de iliquidez aumenta desproporcionalmente, la

solvencia estara afectada.

Ademas, los autores sefialan que la interaccion entre estos dos riesgos justifica la
inclusion del riesgo de insolvencia en la preferencia por la liquidez, a pesar de que lo
consideran una variable indirecta. Sin embargo, como se analiza mas adelante, el
racionamiento crediticio le otorga al riesgo de insolvencia la misma importancia que
el riesgo de iliquidez, mas alld de una simple justificacion en el analisis. Keynes (1930)

senalo:

El cumplimiento absoluto de una de sus obligaciones a veces es incompatible
con el cumplimiento absoluto de la otra, los responsables del control del sistema
bancario tienen que decidir qué objetivo debe prevalecer o, si no debe prevalecer
ninguno de los dos, lograr una solucién intermedia (p. 520).
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Estas obligaciones sefialadas son: proveedor de dinero representativo y proveedor de
préstamo. Mas alla de que Keynes (1930) expresé que el sistema ajustaria de la mejor
manera posible la oferta de préstamos a su demanda a la tasa de interés natural (como
parte de su adhesion ortodoxa),® destacd que estas dos funciones deben conjugarse

satisfactoriamente como expresion del dilema de la banca moderna.

Monvoisin y Pastorer (2003) sefialan que el banco debe administrar su riesgo de falta
de liquidez durante varios periodos antes de decidir cuanto crédito otorgar y destacan
que los banqueros desconfian de sus prondsticos cuando avanzan hacia una situacion
de crisis. Por lo tanto, la preferencia por la liquidez de los bancos evidencia la
intencién de los banqueros de reducir la incertidumbre a través de la recomposicion
de sus balances. Para estos autores, el problema practico del banquero es gestionar el

riesgo de iliquidez (anticipar la liquidez futura).

La preferencia por la liquidez de los bancos se profundiza cuando la actual tasa de
crecimiento de los depositos disminuye con respecto de los perfodos anteriores. As{
mismo, se prevé que a futuro esa tasa siga disminuyendo o no recobre el valor
promedio anterior a la caida. Esto puede ser producto de la desaceleracion del
crecimiento de la economia, pero también por la reduccion sistematica de los créditos

concedidos.

Esto es asi porque los banqueros siempre aprueban politicas crediticias con algun
grado de descalce de plazos, pero confian que en el futuro la tasa de crecimiento de
los depésitos, por lo menos, se mantendra. Monvoisin y Pastorer (2003) sefalan que
“la cantidad de créditos que los bancos pueden otorgar sin que afecte a la liquidez se

mide en términos relativos y no por referencia a la cantidad de depdsitos que tienen”

(p. 34).

Sin embargo, el riesgo de insolvencia puede trastocar la previsiéon anterior. Si los
prestatarios no cancelan sus préstamos, los bancos no podran honrar las obligaciones

contraidas con sus clientes. Como se analizard mas adelante, el racionamiento

¢ A pesar de que Keynes crefa en el equilibrio de la economia con base en una tasa de interés natural, observé
que el proceder de los banqueros y los argumentos de los ortodoxos no pueden ser absolutamente satisfactorios,
y categorizé que estos mantienen unas rudimentarias reglas practicas.
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crediticio, es su forma elemental, es el mecanismo para reducir el riesgo de insolvencia

a través de la seleccion mas rigurosa de clientes en la concesion de préstamos.

Esto ultimo, Keynes (1930) lo destac6 en el Tratado para sefialar el efecto
macroeconémico del comportamiento microeconémico de los bancos: “el problema
practico del banquero consiste, pues, en gestionar sus operaciones de manera que su
activo acumulado diariamente en forma de efectivo y derechos sea lo mas parecido
posible a su pasivo acumulado diariamente de la misma manera” (p.30), y dejo
entrever que “los movimientos al unisono de los bancos miembros cobraran impulso,
ya que se alimentan del aumento de las reservas, por lo que sera dificil contener la

inestabilidad inherente al sistema” (p. 40).

No obstante, Keynes (1930), en una descripcién de la doble funcién de los bancos

(creadora de dinero e intermediario), enfatizé que:

El crédito es el pavimento por el que viaja la produccién; y los banqueros, si
supieran cuales son sus obligaciones, procurarfan exactamente la cantidad
necesarias de servicios de transporte para que pudieran emplearse a pleno
rendimiento la capacidad productiva de la comunidad (p. 522).

En esta obra, mas adelante, Keynes (1930) al cuestionarse si el sistema bancario puede

controlar la tasa de inversion, esquematizoé varias condiciones, entre ellas “el grupo de

prestatarios insatisfechos”:

La existencia de este grupo insatisfecho y de diferencias entre las normas de los
bancos sobre las condiciones que deben reunir los prestatarios en otros aspectos
distintos al tipo de interés brinda al sistema bancario un medio para influir en la
tasa de inversion complementario de la mera modificacién del tipo de interés

(p. 639).
A pesar de que el problema practico de los banqueros es anticipar la liquidez futura,
Keynes criticé en el Tratado el proceder de los banqueros (al no preservar la estabilidad
de precios, ni sumar esfuerzos para que la economia alcance el pleno empleo) y sefial6
que la doble funcidn, y el dilema que de esta surge, debe ser resuelta por estos, y eso

incluye la gestion del riesgo de iliquidez.
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Las instituciones financieras y la jerarquia del dinero

Cuando el enfoque tedrico del postkeynesianismo se basa en analizar el lugar que
ocupa el dinero, el crédito y las instituciones financieras en la economia, Mehrling
(2012a) considera que los sistemas monetarios son jerarquicos y plantea en primera
instancia  diferencias  cualitativas entre varios instrumentos financieros.
Posteriormente, bosqueja la jerarquia con base en instituciones financieras que emiten

esos instrumentos: la banca central, la banca privada y el sector privado.

De esta manera, logra esquematizar una piramide donde el oro aparece en la cima
“simplemente para enfatizar que la cantidad es extremadamente pequefia en
comparacion con el vasto edificio de crédito que se encuentra debajo” (p. 5). Por lo
tanto, la jerarquia es dinamica: en la linea del tiempo existen movimientos,

contracciones y expansiones.

No obstante, estos movimientos se los concibe en tres principios para la regulacion
crediticia basada en el mercado de acuerdo con una ampliaciéon o actualizacion de la
“regla de Bagehot” donde se destaca el papel del banco central en una crisis no solo
como prestamista de tltima instancia, sino también como un “distribuidor de ultimo
recurso”, rol que se operativizé y profundizé en la crisis financiera de 2008. De ahi la

distincion entre liquidez de mercado y liquidez de financiacion (Mehtling, 2012b).

Por lo tanto, Mehrling (2012b) determina que los tres principios basados en la “regla
de Bagehot” son: i) la liquidez del mercado es el concepto mas relevante para un
sistema crediticio basado en el mercado; ii) énfasis en la compra y la venta libremente,
préstamos a un precio alto en tiempos normales para reducir el riesgo moral; y, iii) no
es trabajo del banco central hacer buenos los valores malos, sino sélo detener una
espiral de liquidez. No concentrarse en la idea de que un banco es demasiado grande

para quebrar.

MARCO METODOLOGICO
Enfoque y datos

El enfoque de investigacion es cuantitativo con alcance explicativo. LLos datos son

obtenidos de la serie subsistema de la banca privada de la Superintendencia de Bancos
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que proporciona cifras desde 2003. No obstante, si se trata de establecer las etapas o
subperiodos para todos los afios de la dolarizacion, las cifras desde enero de 2000
hasta diciembre de 2022 se obtienen de las series mensuales de la misma fuente. Se
precisa que estas ultimas no proporcionan informacién por segmentos de crédito, por
lo que se recurre solamente a la serie subsistema. La cuantificacion de las etapas esta
basada en la tasa de crecimiento mensual promedio calculada a partir del saldo de
cartera de crédito por vencer de cada mes y ano. De la misma forma lo estan para
todas las otras variables e indicadores, excepto cuando se lleva a cabo el analisis de

correlaciéon donde las variaciones porcentuales son anuales (ver tabla 2).

Ruta metodolégica

Para analizar la orientacion del crédito en los anos de la dolarizaciéon en Ecuador es
necesario determinar etapas de acuerdo con los ciclos de la economia y/o condiciones
coyunturales como procesos de reformas legales o shocks externos. Por lo tanto, se
establecieron 8 subperiodos donde la mitad son trienios, y el resto tienen entre 2, 4 y
hasta 5 afios como es el ultimo de ellos. Una vez llevada a cabo esta categorizacion,

los analisis posteriores la tendran siempre como referencia.

De acuerdo con esto ultimo, en la figura 1, donde se muestra la relacién entre los
depositos (operaciones pasivas) y los créditos (operaciones activas), los tramos donde
el cociente sube estan ligados a la fase recesiva del ciclo econémico, mientras que baja
cuando la economia se encuentra en expansion. Todo esto con que la (el) disminucion
(incremento) del cociente implica que las operaciones activas crecen mas (menos) que
las operaciones pasivas. Posteriormente, se analiza la cartera de crédito por
segmentos. Mas alla de que son varios los tipos de crédito, se considera los segmentos
consumo y productivo por alcanzar mas de las tres cuartas partes de la participacion

de la cartera total (ver figura 2 y 3).

En el analisis de la orientacién del crédito se considera necesario identificar si ha
existido cambios con respecto a los plazos concedidos en los segmentos de créditos
con mayor participacion. Por lo tanto, se calcula la participacion de los créditos por
vencer a 30 dfas con respecto el total de crédito en los segmentos productivos y de

consumo (zer figura 4). Se espera encontrar que la mayor disponibilidad (oferta) de
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créditos hacia el consumo vino acompanada de la reduccion del cortoplacismo en este

segmento.

Una vez que se determina cémo en los afios de la dolarizaciéon el crédito se ha
orientado cada vez mas hacia el consumo (inclusive en los plazos concedidos), se
busca establecer el nivel de correlacion (ver figura 5) entre la cartera de crédito por
segmentos (variable independiente) y la rentabilidad bancaria (variable dependiente).
En un analisis por segmento, se espera que el crédito hacia el consumo tenga un mayor
coeficiente de correlaciéon con la rentabilidad bancaria que con el productivo, lo que
justificaria la mayor oferta del primero, cada vez mas fuerte en determinados
subperiodos. A modo de verificacién, se calcula la brecha de rendimientos entre el
segmento consumo y el productivo. Asimismo, para explicar la evolucion de esta

ultima, se analiza los niveles de morosidad y cartera vencida (ver figura 0).
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Tabla 2. Descripcion de los datos obtenidos

Paredes, Jijon & Farino

Fuente 0 Ndmero de
Variables procedenciade . Periodo Periodicidad Medida Indicador
figura o tabla
los datos
Crecimiento de los créditos Tabla 4 2000 - 2024 Mensual En porcentaje, % Variacion
Crecimiento de los depésitos Tabla 4 2000 - 2024 Mensual En porcentaje, % Variacion
Cartera de crédito por vencer Figura 1 2003 - 2024 Mensual En millones de ddlares
Obligaciones con el pdblico Figura 1 2003 - 2024 Mensual En millones de délares
aRcetIi?/(;fn entre operaciones pasivas  las Figura 1 2003 - 2024 Mensual Ntmero de veces Cociente
. Diciembre 2023y . ) ) o
Solvencia o Nivel al final del mes En porcentaje, % Participacion
julio de 2024 P e, % p
. Diciembre 2023y . ] . .
Liquide: . Nivel al final del mes En porcentaje, % Participacion
iquidez fulo de 2024 ivel al fi p je, % icipaci
Diciembre 2023y . . . L
ROE Nivel al final del El % P
(o] julio de 2024 ivel al final del mes n porcentaje, % articipacion
Diciembre 2023y . ) . s
ROA - Nivel al final del mes En porcentaje, % Participacion
julio de 2024 P e, p
Intermediacion Financiera qugmbre 2023y Nivel al final del mes En porcentaje, % Participacion
julio de 2024
Cartera de crédito segmento productivo Figura2y 3 2003 - 2024 Mensual Participacion en % Partlmpafcmn eon respe‘cto ala
totalidad de los activos
Cartera de crédito segmento consumo Figura2y 3 2003 - 2024 Mensual Participacion en % Pamupe%cmn con respe:\cto ala
3 totalidad de los activos
]
g La diferencia entre las
Brecha de participaciones g Figura 2 2003 - 2024 Mensual En porcentaje, % participaciones porcentuales del
é segmento productivo y consumo
g
g La participacion de los créditos
. . . 2 . ) por vencer total y por segmentos
3 - 0,
Cortoplacismo del crédito bancario a Figura 4 2003 - 2024 Mensual En porcentaje, % 230 dias sobre el total de
créditos por vencer
Cartera de crédito segmento productivo Figura 5 2003 - 2023 Anual En porcentaje, % Variacion
Cartera de crédito segmento consumo Figura 5 2003 - 2023 Anual En porcentaje, % Variacion
Rentabilidad bancaria Figura 5 2003 - 2023 Anual En porcentaje, % Variacion
Rendimiento de la cartera de crédito . .
m : Figura 6 2003 - 2024 Mensual En porcentaje, %
segmento consumo
Rendimi | .
endimiento de la cartera de crédito Figura 6 2003 - 2024 Mensual En porcentaje, %
segmento productivo
La diferencia entre los
Brecha de rendimientos Figura 6 2003 - 2024 Mensual En porcentaje, % rendl[m!entos de a cartera de
crédito de los segmento
productivo y consumo
. . . Participacion de la cartera
Morosidad Figura 6 2003 - 2024 Mensual En porcentaje, % . I |p. \
improductiva y las cartera total
. . . Participacion de la cartera
Cartera vencida Figura 6 2003 - 2024 Mensual En porcentaje, %

vencida y la cartera total

Fuente: elaboracién propia

RESULTADOS Y ANALISIS

La orientacion del crédito bancario por regiones de la economia global.

De acuerdo con las estimaciones de Hansen y Sulla (2013) con paises seleccionados

de América Latina en el periodo 2004-2011, el crédito bancario de largo plazo

aument6 en Brasil, Chile y, en menor medida, Bolivia. En El Salvador no existi6

57



Revista de la Facultad de Ciencias Econdémicas, vol. 7, nam. 9, 2025

cambios sustanciales en los vencimientos, no es el caso de Guatemala que el crédito
de corto plazo tuvo un mayor peso en los tltimos afios (2009-2011). Entre los paises
escogidos por los autores destaca el caso de México donde mas del 60 % de los

préstamos concedidos son a menor de un afio.

Si el anlisis lo trasladamos a otra region de la economia global, Anderson, Ruiz y
Tressel (2015) senalan que el crédito bancario de largo plazo (2003-2014) en los paises
desarrollados de la Unién Europea (UE) fue mayor que en los mercados emergentes
de esa zona: 46,8% y 39,5 %, respectivamente (ver tabla 3). A pesar de esta diferencia,
el crédito de corto plazo esta casi al mismo nivel en los dos tipos de paises de la UE,
lo que permite inferir que el crédito de mediano plazo explica el menor vencimiento
del crédito bancario a largo plazo de los mercados emergentes de la UE. Un hallazgo
importante de esta investigacion es que el crédito bancario de largo plazo aumento
mas rapido antes de la crisis financiera de 2008 y, después de esta ultima, fue el que

menos se contrajo.

Siel estudio de la orientacion del crédito es mucho mas global y con un mayor nimero
de observaciones, el World Bank (2015) con base en los datos de 3 400 bancos que
operan en 49 paises entre 2005 y 2012 muestra que los paises en desarrollo tienen, en
promedio, el 50 % del crédito bancario a corto plazo, mientras que los paises de mas
altos ingresos alcanzan el 40 %. La diferenciacion por tipo de paises es mas marcada
si se toma el crédito bancario de largo plazo: 18 % y 31 %, respectivamente (ver tabla
3). En este estudio también se observa que, posterior a la crisis financiera de 2008, el

crédito bancario de largo plazo aumenté su participacion.

Tabla 3. Orientacion del Crédito Bancario por Vencimiento de la Economia Global

Corto plazo Mediano plazo Largo plazo
Paises desarrollados UE (2003-2014) 33,20% 20,10% 46,80%
Paises emergentes UE (2003-2014) 32,50% 28% 39,50%
Paises de altos ingresos (2005-2012) 40% 28% 31%
Paises en desarrollo (2005-2012) 50%0 32% 18%
Ecuador (2001-2015) 60%0 40%

Fuente: World Bank (2015), Anderson, Ruiz y Tressel (2015) y Superintendencia de Bancos (2024a)

La evolucion del crédito bancario en Ecuador durante los afios de la

dolarizacion.
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En Ecuador, la banca privada tiene una fuerte presencia en el sistema financiero.
Basicamente, la intermediacion financiera la realizan los bancos privados (Herrera y
Paredes, 2021). Los bancos publicos han aumentado sus operaciones crediticias, pero
al vaivén de la volatilidad de los ingresos fiscales. Después de la crisis financiera de
1998-1999, el sistema bancario privado comenzé un proceso de recuperacion
acelerado basado en la estabilidad macroeconémica (por la eliminaciéon del riesgo
cambiario y la disminucion de la inflacion) y el cambio del eje geografico-financiero
propiciado por la propia crisis frente al derrumbe de la mitad del sistema bancario

(Paredes, 2017).

En la tabla 4 se detalla las etapas del sistema bancario de acuerdo con el
comportamiento de los créditos y de los depositos. Se prevén tres etapas (trienios) de
gran expansion donde la tasa de crecimiento supera al 1%: 2004-2006, 2010-2012 y
2017-2019. No obstante, los créditos en la primera etapa crecen por encima de ese
umbral, lo que demuestra que para 2003 la banca no solo habia depurado su hoja de
balance, se encontraba impulsando la intermediacién financiera en la economia con
gran vigor llegandosela a identificar como “reconstrucciéon”. Las otras etapas tienen
menor tasa de crecimiento y estan asociadas con el contexto generado en los afios de
cada uno de los subperiodos.

Tabla 4. Etapas de la evolucion de la banca privada ecuatoriana (2000-2024)

Tasa de Tasa de
crecimiento crecimiento . -
Fase del ciclo econémico
de los de los
créditos depoésitos
La reconstruccién (2000-2003) 1,24% 0,96% Recuperacion
La consolidacion y la primera gran expansion (2004- Auge (2003-2004) y leve
2006) 2,12% 1,55% desaceleracién (2005-2006)
Los primeros cambios regulatorios(2007-2009) 0,86% 1,24% Recesion (2008 -2009)
La segunda gran expansion: el boom de la liquidez 1,48% 1,29% Auge (2010-2011)

publica con recursos genuinos (2010-2012)

Fin del régimen monetario del neoliberalismo y el
boom de la liquidez publica con recursos ajenos 0,93% 0,86% Leve desaceleracion (2014)
(2013-2014)

La resistencia frente a los shocks externos y la alta 0.14% 0.16% De la fuerte desaceleracion
incertidumbre (2015-2016) ’ ’ (2015) a la recesiéon (2016)

El cambio de la politica econémica y la tercera gran
expansion (2017-2019)

Recuperacion (2017) y fuerte
desaceleracion (2018-2019)
Caida abrupta (2020),
Pandemia y postpandemia (2020-2024) 0,6745% 0,6704% recuperacion (2021-2022) y
estancamiento (2023-2024)

1,10% 0,45%
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Nota. Las tasas de crecimiento promedios son mensuales. Fuente: elaboracién propia con base en
datos de la Superintendencia de Bancos (2024a; 2024b).

Algo muy particular de las tasas de crecimiento de los créditos y de los depésitos es
que en casi todas las etapas los primeros superan a los segundos, excepto en 2007-
2009 y 2015-2016, subperiodos donde la economia ecuatoriana resiste perturbaciones
externas, que son la crisis financiera internacional de 2008 y donde Estados Unidos
alcanza la seguridad energética en el dltimo trimestre de 2014. En los dos shocks, el
precio de barril de petréleo cayé estrepitosamente. De todas maneras, la tasa de
crecimiento de los créditos (1,06%) es mayor que la de los depdsitos (0,95 %) entre
2003 y 2024. Esto ha permitido que la relacion entre las operaciones pasivas y activas
se reduzcan notablemente desde su punto mas alto en el primer trimestre de 2004 (ver
figura 1). Ha sido un proceso con muchas oscilaciones, pero la caida mas fuerte y
rapida se encuentra, si se sigue la tabla 4, en la primera gran expansion (2004-20006) y

en la tercera gran expansion (2017-2019).

Figura 1. Relaciéon entre las operaciones activas (créditos) y las pasivas (depositos)
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Nota. En millones de délares y en porcentaje (%0). Fuente: Superintendencia de Bancos (2024a).

De acuerdo con la figura 1, la reduccion del indicador ha implicado que los depositos,
que superaban por casi 2 veces a los créditos en 2004, lleguen a su punto mas bajo en
2024 con 1,11 (no por menos captaciones, sino por mas crédito de una determinada
base de depdsitos, expresion inversa de la intermediacion financiera que se muestra
en la tabla 5). Esta disminucién del coeficiente de la relaciéon de los depositos y los
créditos ha sido posible por la estabilidad del sistema financiero mas que a la
propiciada por la economia en si. La banca privada ha manejado niveles de liquidez y

solvencia adecuados para enfrentar shocks externos. Asimismo, la morosidad y la

60



La orientacién del crédito bancario en Ecuador durante los Paredes, Jijon & Farino
afos de la dolarizacién

cartera vencida se encuentran en rangos aceptables incluso muy por debajo del
promedio de América Latina. Sin embargo, al 31 de julio de 2024 se registra una
desmejora en los indicadores causado mas por el estancamiento de la economia que

por la mala gestién de la banca privada (ver tabla 5).

Tabla 5. Principales indicadores de la banca privada

31/12/2023 31/7/2024

Solvencia 13,79% 12,84%
Liquidez (Fondos disponibles / depdsitos a corto plazo) 24,13% 23,85%
indice de Rentabilidad

ROE 12,36% 9,08%
ROA 1,27% 0,96%
Intermediacion financiera

Cartera / Dépositos 84,96% 84,14%

Fuente: elaboracién propia con base en datos de Superintendencia de Bancos (2024a).

Sin embargo, la estabilidad del sistema financiero no lo explica todo. Las fases antes
mencionadas, donde se registran las mayores caidas del coeficiente, coinciden con
etapas de desregulacion del sector, lo que implicaba una orientacién del crédito mas

hacia al consumo que a los otros segmentos como lo veremos mas adelante.

¢Hacia donde se dirige el crédito del sistema bancario ecuatoriano?

La orientacion del crédito en los primeros anos de la dolarizacion (hasta 20006) se
caracteriza por: i) los créditos productivos superan por dos a los créditos de consumo;
ii) la participacion del crédito inmobiliario pasa de uno a dos digitos; vy, iii) la
participacién del microcrédito no supera los siete puntos porcentuales. Sin embargo,
el comportamiento del crédito por segmento varia a medida que se dan los primeros
cambios regulatorios (2007-2009). Por un lado, los segmentos con menor
participacion llegan a sus niveles mas altos en la etapa de la segunda gran expansion
(2010-2012) para después disminuir paulatinamente. Por otro lado, los de mayor peso,
la brecha entre los créditos productivos y consumo se reduce sustancialmente en

2011, 2020 y 2024, en cada afio la caida es mas fuerte que en el anterior (ver figura 2).”

7 En Herrera y Paredes (2021) se presenta la evolucion de los segmentos de crédito por bancos privados, los
cuatro més grandes.
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Figura 2. La evolucion de la brecha entre las participaciones de las carteras de crédito

de los segmentos consumo y productivo, en porcentajes, % (enero 2003 - julio 2024)

294
0%

’ { 8%
10% 6%

= Brecha entre participacio ==Carteras de crédito productivo por vencer ===Carteras de crédito consumo por venc:

Nota. La participacion de cada uno de los segmentos esta en relaciéon con los activos totales del sistema

bancario. Fuente: elaboracién propia con base en los datos de la Superintendencia de Bancos (2024a).

Por esta razon, la participacion del crédito consumo sobre los activos totales alcanza
su punto mas alto con 26,68 % en noviembre de 2023 y esto se debe
fundamentalmente a que este segmento de crédito tras una caida en su participacion,
la recuperacion posterior le permitié superar ampliamente el nivel mas alto anterior
como fue a partir de marzo de 2010, marzo 2017 y mayo 2021. No as{ con el crédito
productivo donde la recuperacion no trae consigo despuntar considerablemente el

nivel anterior y, peor aun, no lo llega a rebasar en la pospandemia (ver figura 3).

Figura 3. Participaciones de las carteras de crédito por segmento consumo y

productivo (julio 2007 - julio 2024)

Cartera de crédito segmento productivo
31.60%%

30.94°%0 \ 30.57°%
3200

23.859%%

k47
tb8
sepl8
abr09
nov49

-]
el
Ju-14
feb-15
-8

may-13
die-3
ae-l8
18

?hl i)
A
-4

Cartera de crédito segmento consumo

N N N N
o ®

N &

nov-09

n-10
ene-ll
aeoel

Juat!
feb-13
sepl§
abr-16
nov-16
-]

ene-18
oct-19

Nota. La participacién de cada uno de los segmentos esta en relacion con los activos totales del sistema

bancario. Fuente: elaboracién propia con base en los datos de la Superintendencia de Bancos (2024a).
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Para los primeros afios de la dolarizaciéon se sefiala que la banca privada era
cortoplacista porque la oferta de crédito estaba preferentemente a menos de un afio.
Los estudios como Paredes (2015) y Paredes e. a/ (2020) expresan que es prioritario
que cambie la orientacion del crédito a favor del segmento productivo dado que era
cada vez mas evidente que la oferta de préstamos se iba hacia el consumo. También
recomiendan que los créditos sean concedidos a mayores plazos, lo que se logra dar

después de la crisis financiera internacional de 2008.

La figura 4 muestra que el cortoplacismo se redujo en mas de 30 puntos porcentuales
entre 2003 y 2024, tal como lo proponian Paredes (2015) y Paredes ez a/ (2020). Sin
embargo, el segmento de crédito que mas contribuye a este descenso es el consumo,
y no el productivo. No es un dato menor que el segmento consumo de corto plazo se
reduzca en mas de 17 puntos porcentuales (entre abril de 2004 y julio de 2024),
mientras que el segmento de crédito productivo, en el mejor de los casos, la reduccion
no llega ni a 10 puntos porcentuales (entre abril de 2009 y mayo de 2021, si se

considera el punto mas alto y el mas bajo).

Figura 4. Cortoplacismo del crédito bancario (arriba) y sus segmentos (abajo), enero

2003 - julio 2024
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Nota. El cortoplacismo estd medido con base en el saldo de los créditos a 30 dias de cada segmento.

Fuente: elaboracién propia con datos de la Superintendencia de Bancos (2024a).

La reorientacién del crédito del segmento productivo hacia el consumo ha sido un
factor clave en la maximizacion de la ganancia del sector. En algunos afios
permitiendo que la tasa de rentabilidad se eleve o se sostenga, mientras que en otros
se impida una caida estrepitosa cuando el ciclo econémico se encontrara a la baja. La
mayor profundizacién financiera contribuy6 de la misma forma dado que una mayor
participacién del crédito en el PIB se destiné principalmente al consumo (volver a la
figura 1). De esta manera, como puede observarse en la figura 5, la relaciéon entre la
cartera de crédito del segmento consumo con la rentabilidad bancaria es mas estrecha

que con la cartera de crédito del segmento productivo.

Figura 5. Relacién entre los segmentos de crédito (productivo y consumo) y la

rentabilidad, 2003-2023
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Fuente: elaboracién propia con datos de la Superintendencia de Bancos (2024a).

Estas diferencias en las relaciones entre las carteras de crédito por segmento con la

rentabilidad se deben principalmente al rendimiento que genera cada una de ellas: el
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segmento consumo es mas rentable que el productivo. La brecha de rendimientos se
eleva sustancialmente entre 2008 y 2010, después asciende paulatinamente hasta 2017
(cuando encuentra su nivel maximo) para luego descender, pero aun en niveles
bastante altos. A estos resultados se agrega la morosidad de cada uno de los segmentos
que se encuentran en rangos aceptables, a pesar de que el consumo ostenta mayores
niveles. No obstante, con respecto a esto ultimo, la cartera vencida de ese segmento
y del productivo se encuentra por debajo de 0,50% de la cartera de crédito total, lo

que minimiza las pérdidas (ver figura 0).

Figura 6. Brecha de rendimientos, morosidad y cartera vencida (enero 2003 - julio

2024)
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Nota. La participacion de la cartera vencida esta en relacién con la cartera de crédito total. Fuente:

elaboracion propia con base en datos de la Superintendencia de Bancos (2024a).

Una posible explicacion de la reorientacion del crédito y, de forma mas especifica, la
rentabilidad del segmento consumo se pueden encontrar en las regulaciones (y
metodologias) a las tasas de interés. Hasta 2021, los llamados “techos” o limites a
estas ultimas fueron muy eficaces en la reducciéon del costo del crédito para las
empresas, pero llevaron a que su oferta se disponga en mayor medida hacia el

segmento consumo debido a que la tasa de interés maxima de los segmentos
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productivos no cubria un rendimiento acorde al riesgo que se genera, sobre todo en

lo que concierne al crédito a las Pymes (ASOBANCA, 2019).

CONCLUSIONES

Los paises experimentan diferentes formas de financierizacion, que van acorde a su
nivel de desarrollo. Sin embargo, todos los procesos tienen algo en comun: se alejan
de las actividades productivas, ligadas de forma directa con el sector real de la
economia. Hsta separaciéon paulatina, pero sostenida que mantiene el sistema
financiero privado se evidencia a través de: i) los tipos de inversion realizadas, ii) los
plazos en que se llevan a cabo las operaciones activas y iii) la orientacion del crédito
bancario. Los paises desarrollados se separan del sector productivo optando por
invertir en actividades de especulacién, mientras que los paises en desarrollado

reorientan el crédito hacia el consumo.

En Ecuador, los bancos son preponderantes en el sistema financiero y su
desenvolvimiento ha estado muy ligado al ciclo econémico. No obstante, la tasa de
crecimiento observada de los créditos y de los depdsitos ha permitido una mayor
profundizacion financiera y la caida del cociente entre los depositos y los créditos,
todo esto bajo una marcada estabilidad financiera y econémica del sistema bancario

que se evidencia en su solvencia y niveles de liquidez historicos.

La expansion del crédito bancario se ha caracterizado por cerrar la brecha entre los
segmentos productivo y consumo, que para este ultimo los incrementos han sido
subitos en determinadas etapas mas no para el primero. Por ejemplo, se encontré que
por primera vez en todos los afios de la dolarizacién,® en junio de 2017 (con respecto
al mes anterior) el aumento fue de USD 1 176 millones, lo que representé una
variacién porcentual de casi 20 %. Este cierre de brechas (o reorientacion del crédito,
propiamente dicho) garantiza la maximizacién de la utilidad bajo las condiciones que
otorgue la demanda de crédito, ya sea para incrementarla, sostenerla o detener su

descenso. Es por esta razén que el coeficiente de correlaciéon es mayor para la relacion

8 En diciembre de 2004 se registra el otro fuerte incremento que llegé a 9,32%.
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del segmento consumo con la rentabilidad que entre esta ultima con el segmento

productivo.

Sin embargo, el hallazgo mas importante se encuentra en que el segmento consumo
ostenta el mas alto rendimiento, muy por encima del productivo, inmobiliatio o
vivienda, y microcrédito, brecha que se amplia a partir de la primera regulacién al
costo del crédito con la metodologia que establecia los “techos” a las tasas de interés.
Asimismo, cuando el cortoplacismo se redujo, fue el segmento consumo quien lo hizo
mas. Por lo tanto, se puede inferir que la mayor oferta de crédito a largo plazo se

orient6 en gran medida a este segmento.

De esta manera, no solo es la reorientacion del crédito es la que permite la
maximizacién de la rentabilidad del sector, también la profundizacion financiera. Cada
vez que el crédito se expandi, tuvo una mayor participacion en el PIB y cerré la

brecha con los depdsitos, el segmento consumo es el que mas captd ese crecimiento.
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ANEXOS
Anexo A
Productivo Consumo Vivienda Microcrédito
Sobre la Sobre Sobre la Sobre Sobre la Sobre Sobre la Sobre
carterapor  activos  carterapor  activos  carterapor  activos  carterapor  activos
vencer total ~ totales  vencer total  totales  vencer total  totales  vencertotal  totales
2003 62,33% 28,08% 25,13% 11,32% 9,09% 4,10% 3,16% 1,42%
2004 56,93% 27,44% 26,97% 13,00% 11.21% 5,40% 4,88% 2,35%
2005 54,41% 28,12% 27,38% 14,15% 11,85% 6,12% 6,36% 3,29%
2006 52,69% 28,67% 28,31% 15,40% 11,91% 6,48% 7,09% 3,85%
2007 48,44% 25,73% 29,54% 15,69% 13,76% 7,31% 8,26% 4,39%
2008 48,70% 27,69% 28,99% 16,49% 13,79% 7,84% 8,51% 4,84%
2009 46,08% 23,81% 30,44% 15,73% 14,25% 7,36% 9,23% 4,77%
2010 45,72% 24.52% 3247% 1741% 13,04% 6,99% 8,77% 4,70%
2011 45,12% 25,16% 36,31% 20,24% 9,73% 5,43% 8,84% 4,93%
2012 47,84% 26,16% 35,20% 19,25% 8,92% 4,88% 8,04% 4,40%
2013 49,61% 26,93% 34,70% 18,84% 8,44% 458% 7,25% 3,94%
2014 50,34% 28,39% 34,23% 19,31% 8,25% 4,65% 7,18% 4,05%
2015 48,67% 2743% 33,51% 18,89% 9,93% 5,60% 7,89% 4,44%
2016 51,79% 27,21% 31,14% 16,36% 10,02% 5,26% 7,06% 3,71%
2017 50,07% 29,29% 34,75% 20,33% 8,87% 5,19% 6,31% 3,69%
2018 49,21% 30,61% 36,19% 22,51% 8,40% 5,22% 6,20% 3,86%
2019 46,70% 29,35% 38,81% 24,39% 7,91% 497% 6,58% 4,13%
2020 46,08% 24,48% 39,61% 21,04% 8,02% 4,26% 6,29% 3,34%
2021 4754% 27,66% 38,41% 22,34% 6,58% 3,83% 147% 4,35%
2022 46,81% 29,43% 39,25% 24.68% 6,00% 3,77% 7,93% 4,99%
2023 45,24% 29,02% 40,95% 26,27% 6,08% 3,90% 7,14% 4,96%
2024 45,75% 28,16% 41,29% 2541% 5,77% 3,55% 7,19% 4,42%

Nota. Cada segmento de crédito es “por vencer”. Fuente: elaboracién propia con datos de la

Superintendencia de Bancos (2024a).
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