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Resumen

Se examinan los factores macroeconémicos que influyen en la determinacion de la tasa de
morosidad en bancos grandes privados del Sistema Financiero de Ecuador durante el periodo
2015-2019, para lo cual, se utilizaron modelos econométricos de regresion multivariante con
variables independientes como la tasa de variacién del Producto Interno Bruto (PIB) real, tasa
de desempleo, tasa de inflacion, tasas de interés activa y pasiva referencial, que buscan explicar
el comportamiento de la tasa de morosidad (variable dependiente). Como resultado, los factores
macroeconomicos que influyen directa y significativamente son desempleo, inflacion, y tasa de
interés pasiva referencial. Por el contrario, la variable de variacion del PIB real afecta inversa

y significativamente en la morosidad.
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producto interno bruto.
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Abstract

We examined the macroeconomic factors that influence on the default rate of the large private
banks of the Financial System of Ecuador during the period of 2015-2019. In our multivariate
regression models, we use the default rate as dependent variable and the real Gross Domestic
Product (GDP), unemployment rate, inflation rate, active interest rate, and passive interest rate,
as independent variables. Our results reveal a positive and significant relationship between
unemployment, inflation, passive interest rate, and the default rate, while there is a negative and
significant relationship between the real GDP and the default rate.

Keywords: Default risk, macroeconomic factors, unemployment rate, interest rate, gross

domestic product.

Introduccion

Las instituciones financieras actian como intermediarios, es decir, su principal actividad es
captar recursos financieros de agentes con exceso de capital para prestarlo a agentes con déficit,
con el objetivo de proveer un mayor nimero de oportunidades de negocio, inversiones y
consumo (Aguilar et al., 2006). Esta actividad conlleva riesgo pues existe la probabilidad de
que el crédito otorgado, no sea honrado en el plazo y condiciones establecidas, resultando en el
deterioro de la cartera e indicadores financieros de las entidades. El continuo deterioro de la
cartera, debido a la persistencia de créditos sin pago, catalogados como morosos, puede llevar
a la quiebra de la institucion financiera, lo que repercute en la confianza de los usuarios del

sistema financiero. Por ello, es imprescindible vigilar las variables macroecondémicas que
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inciden en el ahorro y crédito de un pais, y asi determinar el grado de fragilidad financiera de
las instituciones, con el objetivo de implementar medidas econémicas y financieras que
estimulen la solidez del sistema financiero nacional.

En Ecuador, el organismo encargado de la supervision y control de las entidades del sistema
financiero es la Superintendencia de Bancos (SBS), quien determina que el indice de morosidad
se calcula “como el porcentaje de la cartera improductiva frente a la cartera bruta total, a nivel
consolidado y por linea de negocio” (Superintendencia de Bancos del Ecuador, 2018, p.83).
Cuando el indice de morosidad aumenta, ocasiona un incremento de las provisiones que las
instituciones financieras deben realizar para hacer frente a los créditos impagos, lo que a su vez
afecta a la rentabilidad. Es decir, afecta a los indicadores relevantes de liquidez y solvencia.

El ciclo econémico de un pais influye en el desempefio de las instituciones financieras
debido a que en la fase de crecimiento se generan ingresos, que conducen al ahorro, y al crédito,
lo cual reactiva a la economia. Por el contrario, en la fase de recesion se genera desempleo, se
reduce el ingreso, disminuye el ahorro y el crédito, resultando en un decrecimiento de la
economia (Revista Ekos, 2016). Durante el 2015, afio de crisis economica, el indice de
morosidad se ubico en 3.7%. Para el afio 2016, afio de recesidn, se ubicé en 4.6% en el primer
trimestre (Escanddn, 2018). Por el contrario, en el afio 2017, la economia presento reactivacion
econdmica, lo cual se tradujo en una disminucion del nivel de morosidad al 2.95% en el cuarto

trimestre. En el 2018 y 2019, los indices de morosidad de la cartera son aceptables, debido a
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que este indicador disminuyo del 2.95% en el 2017 al 2.66% a diciembre de 2018 y 2.77% para
diciembre de 2019 (Asobanca, 2020).

Este estudio se centra en determinar los factores macroecondmicos que influyen en la
determinacion de la tasa de morosidad de las carteras de los bancos grandes privados de
Ecuador en el periodo 2015-2019. Segln las investigaciones realizadas por Altuve y Hurtado
(2018), Alfaro y Loyaga (2018), Castillo y Cardenas (2016), Fiallos (2017), Demirgli¢c-Kunt y
Detragiache (1998), y Salcedo (2012), los factores macroeconémicos tienen amplio impacto en
la tasa de morosidad debido a que el desempefio de las variables macroecondmicas responde a
la politica econémica adoptada por un pais.

Por otro lado, el ciclo econdomico medido a través de la tasa de variacion del Producto
Interno Bruto real (PIB) constituye una de las principales variables que determinan el
comportamiento de la morosidad, debido a que, si el ciclo econémico es adverso, provoca
impago en los créditos otorgados por las instituciones financieras, lo cual afecta a su solvencia
y puede provocar crisis bancarias. De acuerdo a lo observado por Mufioz (1999), las crisis
bancarias de distintos paises de Latinoamérica como Argentina, Chile, y Venezuela,
coexistieron con varios periodos de recesion econdémica, donde las tasas de morosidad
crecieron, y como consecuencia, algunas instituciones financieras tuvieron que cerrar, dando
lugar a grandes crisis financieras. De igual manera, Aver (2008) concuerda en que las

probabilidades de las empresas de no pagar sus obligaciones financieras varian en el tiempo,
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dependiendo de la situacion econdmica que atraviesa el pais y el mundo, conllevando a que la
morosidad se incremente.

Ademas, segun Fajardo (2016), la variable tasa de desempleo, se encuentra ligada al
comportamiento del ciclo econémico, ya que cuando existe recesién econémica se presenta un
incremento en el nivel de desempleo. Este incremento del desempleo se traduce en una amenaza
para la continuidad de los pagos de obligaciones financieras de las empresas y familias, lo cual
genera un mayor incremento de la tasa de morosidad. Adicionalmente, segin Castillo y
Cérdenas (2016), la menor disposicion de ingresos de las personas causado por el incremento
del desempleo produce que la tasa de morosidad aumente ya que existe menor disposicion de
pago de sus obligaciones financieras.

Las crisis bancarias se asocian con variables externas e internas, especificamente cuando
existe disminucion en el crecimiento econdémico Yy altas tasas de interés e inflacion segun los
estudios realizados por Demirglic-Kunt y Detragiache (1998), Mor6n y Loo-Kung (2003),
Saurina (1998), Alfaro y Loyaga (2018), Veloz & Gémez (2007) y Salcedo (2012) establecen
que la inflacion es un indicador que influye en la morosidad de la cartera, debido a que su
fluctuacion muestra el incremento o disminucion del poder adquisitivo de las familias y
empresas. Especificamente, Salcedo (2012), Aguilar, Camargo y Morales (2004), Diaz (2010),
Altuve y Hurtado (2018), Alfaro y Loyaga (2018), Saurina (1998) y Castillo y Cardenas (2016)
establecen que la calidad de la cartera tiene relacion inversa con el ciclo econdémico, por lo que

las tasas de interés tienen un efecto negativo en la morosidad bancaria. Estos estudios
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demuestran que la disminucion de los salarios y el incremento de las tasas de interés, empeora
la capacidad de pago de los deudores.

Con este antecedente, se utilizo un analisis de regresion maltiple para determinar la relacion
entre la tasa de morosidad de la cartera de los bancos grandes privados de Ecuador y las
variables macroecondémicas, durante el periodo 2015-2019. Los resultados obtenidos
demuestran que los factores macroeconémicos que influyen significativamente en la tasa de
morosidad de la cartera en bancos grandes privados del Sistema Financiero de Ecuador son:
tasa de variacion del PIB real, tasa de desempleo, tasa de inflacion, y tasa de interés pasiva
referencial, mientras que la tasa de interés activa referencial no es un factor preponderante. Este
estudio contribuye a la literatura econdémica y financiera previa debido a que analiza los
determinantes que influyen en el grado de morosidad de las carteras de crédito, siendo un
insumo para la toma de decisiones y disefio de normativa en las instituciones financieras y los
organismos reguladores. Finalmente, el modelo se lo puede utilizar para realizar predicciones
del comportamiento de la tasa de morosidad de la cartera de bancos privados del Sistema
Financiero de Ecuador.

El articulo se compone de la siguiente manera, en la seccion 2 se presentan los
determinantes de la tasa de morosidad y se describe el desarrollo de las hipdtesis, la seccion 3
muestra el modelo de investigacion, la seccion 4 analiza los resultados y la discusion, y
finalmente, en la seccidbn 5 se emiten conclusiones y recomendaciones para futuras

investigaciones.

Cienc. Soc. y Econ. UTEQ. 2021. 5(1): 72-100 77



Revista Ciencias Sociales y Econdémicas - UTEQ (2021)
ISSN 2588-0586 IMPRESO; ISSN 2588-0594 ELECTRONICO
Volumen 5, Nimero 1. Semestral (enero-junio)

Determinantes de la tasa de morosidad

Segun el Banco Central de Bolivia (2010) anticipar como funciona la cartera en mora con la
aplicacion de modelos de riesgo de crédito, en los que se incluyan factores macroeconémicos,
es crucial para la formulacion de politicas internas adecuadas y asi, fortalecer la estructura de
capital dentro del sistema financiero. De esta manera, para el estudio de la tasa de morosidad,
es primordial tomar en cuenta los factores que puedan determinar su comportamiento, los cuales
pueden ser clasificados como micro y macroecondmicos. El presente estudio se centra en los
factores macroecondmicos que influyen en la tasa de morosidad, algunos de los cuales, se
mencionan en estudios realizados por Altuve y Hurtado (2018); Alfaro y Loyaga (2018);
Castillo y Cérdenas (2016); Banco Central de Bolivia (2010); Fiallos, (2017); Demirgiic-Kunt
y Detragiache (1998); Salcedo (2012) como son: la tasa de desempleo, la tasa de variacion del
PIB real, la tasa de interés activa referencial, la tasa de interés pasiva referencial, y la tasa de
inflacion.

Dentro de las variables macroeconomicas empleadas en este estudio, se destaca la tasa de
variacion del PIB real. El PIB es el valor de produccion de bienes y servicios totales dentro del
territorio nacional, en un periodo determinado (Asobanca, 2020). Generalmente, al PIB se lo
mide en términos porcentuales (variacidn) respecto del afio anterior 0 tomando en cuenta un
afio base para poder obtener una mejor estimacion y realizar comparaciones de la situacion
econdmica de un pais (Alfaro y Loyaga, 2018). Segun Mufioz (1998), los decrecimientos en el

PIB real se traducen en una situacion econdmica desfavorable, la cual, puede provocar impagos
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en la cartera de créditos, afectando a la solvencia de la entidad prestataria. Es por ello que, al
estudiar a la tasa de variacion del PIB real, se pueda observar el crecimiento o recesion
econdémica de un pais, y con ello, ver su efecto positivo 0 negativo en la tasa de morosidad,
respectivamente.

En cuanto a estudios empiricos, el Banco Central de Bolivia (2010) menciona que los
efectos de los coeficientes estimados para las variables macroecondmicas son también
intuitivos, debido a que, a mayor incremento de la tasa de variacion del PIB real, disminuye el
riesgo de crédito en las instituciones financieras, mejorando la capacidad de pago de los
deudores. Al estudiar la influencia del PIB real en la tasa de morosidad, se observa que existe
una relacion ciclica entre el crecimiento econémico y la morosidad de cartera, pues, en periodos
de auge las familias y empresas obtienen mayores ingresos, lo que les facilita el cumplimiento
de sus obligaciones financieras, mientras que durante las recesiones se reduce su capacidad de
pago, lo cual, genera mayor morosidad.

De la misma manera, Alfaro y Loyaga (2018), Vallcorba y Delgado (2007), Jakubik (2007)
concluyen que existe una relacién negativa entre la tasa de morosidad y el PIB, ya que un mayor
crecimiento econdémico conduce a menores niveles de morosidad, y viceversa. En un estudio
realizado en Colombia se demuestra que el PIB real posee una relacion indirecta significativa
con la calidad de la cartera de las instituciones financieras (Fajardo, 2016). Segun Quifiénez
(2005), en Ecuador, el ciclo econdmico, de igual manera, se relaciona de manera inversa con la

calidad de cartera de los préstamos bancarios. Es decir, cuando se presenta un ciclo expansivo
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en la economia, lo cual se mide con la tasa de variacion del PIB real anual, mejora la calidad
de los créditos, de tal manera que, la tasa de morosidad disminuye. Y, cuando se presenta una
fase de recesion, sucede lo contrario. EI mismo autor menciona que para observar un impacto
importante de la variacion del PIB real en la morosidad no se requieren tasas altas de
crecimiento o recesion; por lo cual, sugiere que las entidades reguladoras deben estar atentas a
la evolucion de los ciclos econdmicos para poder establecer sefiales de alerta cuando existe
recesion en la economia. Asi también, dentro de otro estudio realizado sobre morosidad en
Ecuador, se identifica que la morosidad tiene una relacion negativa con el PIB real (Fiallos,
2017).

Es por ello, que la primera hipétesis plateada es:

Hipotesis 1: La tasa de variacion del PIB real influye negativamente en la tasa de morosidad.
Por otra parte, la tasa de desempleo segin Krugman y Wells (como se cité en Alfaro y Loyaga,
2018) puede ser definida como el nimero de personas desempleadas respecto a la poblacién
econdmicamente activa, expresado en porcentaje, por lo tanto, es el porcentaje de personas que
actualmente tienen la edad, la intencion de laborar y la condicion necesaria, pero no cuentan
con un trabajo. Cuando existe desempleo, las personas reciben menos ingreso, priorizando de
esta forma, sus gastos y dejando de honrar sus deudas, con lo cual, aumenta la tasa de
morosidad. En el estudio de Alfaro y Loyaga (2018), los autores mencionan que una
desaceleracion en la economia causaria probablemente un incremento en la cartera morosa, en

la medida que se registre un mayor nivel de desempleo, y como consecuencia, los prestatarios
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se enfrenten a mayores dificultades para cancelar sus deudas. Cuando la tasa de desempleo es
alta, las familias ven disminuir sus posibilidades de obtener ingresos, lo que dificultaria poder
cumplir con sus obligaciones crediticias, incluso con la existencia de politicas gubernamentales
de subsidios y transferencias como las misiones sociales (Altuve y Hurtado, 2018).
Adicionalmente, el estudio realizado por Aver (2008) muestra que el riesgo de crédito del
sistema bancario esloveno depende especialmente del grado de empleo y desempleo de la
nacion.

Refiriéndose a estudios empiricos, Alfaro y Loyaga (2018) concluyen que existe una
relacién negativa entre la tasa de morosidad y la tasa de desempleo. Segun Castillo y Céardenas
(2016) la variable representativa del mercado laboral es el desempleo, pues a medida que crece
la variable, se reduce la capacidad de pago de las obligaciones, y la morosidad se va a ver
afectada negativamente. Aver (2008) menciona que el incremento en la tasa de morosidad es
altamente influenciado por un decrecimiento en el nimero de personas empleadas, que se
traduce como un incremento en la tasa de desempleo. En el estudio sobre la morosidad en
Ecuador realizado por Fiallos (2017), se comprueba que la variable desempleo total tiene una
relacién negativa significativa con la tasa de morosidad. En consecuencia, la segunda hipétesis
del estudio es:

Hipotesis 2: La tasa de desempleo influye positivamente en la tasa de morosidad.
Demirglc¢-Kunt y Detragiache (1998) utilizando un modelo econométrico logit multivariado,

concluyen que los factores asociados con la aparicion de las crisis bancarias sistematicas surgen
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cuando el entorno macroeconémico es débil, en especifico cuando existe disminucion en el
crecimiento econdémico, incremento en las tasas de inflacion y de interés. Similarmente, Moron
y Loo-Kung (2003) establecen que la estabilidad de la inflacion produce fortalecimiento del
sistema financiero.

Segun los resultados obtenidos en el estudio “Nivel de Morosidad: Determinantes
Macroeconomicos y Pruebas de Estrés para el Sistema Financiero Dominicano”, se concluye
que la inflacidn posee una relacion positiva significativa con la tasa de morosidad, es decir, las
modificaciones en el poder adquisitivo de los agentes econémicos producen incremento de la
morosidad (Salcedo, 2012). Mientras que, Alfaro y Loyaga (2018) concluyen que la relacion
entre la tasa de morosidad y la tasa de variacion del indice de precios al consumidor (IPC) no
es significativa. Finalmente, segun el estudio de Veloz (2007), se establece que el incremento
sustancial de la tasa de inflacion tiene resultado negativo sobre la economia de un pais y el
sistema bancario. Por lo tanto, la tercera hipotesis es:

Hipétesis 3: La tasa de inflacion influye positivamente en la tasa de morosidad.

Segun Salcedo (2012) la tasa de interés activa es una variable positiva significativa, su
incremento afecta a la morosidad de la cartera, debido al mayor costo de financiamiento de los
préstamos. Ademas, impacta en mayor medida en el corto plazo a la morosidad porque presenta
fluctuaciones que determina el mercado. Similarmente, Diaz (2010) obtiene coeficientes con
signos positivos para las tasas de interés activas, implicando una relacion positiva entre

morosidad y tasa de interés activa, es decir, que a medida que se incrementa la tasa de interes
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activa, también la tasa de morosidad sube debido a que el valor del dinero en el tiempo sufre
alzay los agentes econdémicos priorizan sus gastos y el pago de deuda. Altuve y Hurtado (2018)
concluyen también que la tasa de interés pasiva tiene relacion positiva con la morosidad. Por
su parte, Saurina (1998) establece que la tasa de interés tiene relacion positiva con la morosidad.
En igual forma, Castillo y Cardenas (2016) demuestran que los salarios bajos y las altas tasas
de interés, incrementan el riesgo de crédito, debido a que empeora la capacidad de pago de los
deudores. Similarmente, Yong y Soto (2013) concluyen que la tendencia de la morosidad es a
disminuir cuando asi lo haga la tasa de interés pasiva de referencia. Por lo tanto, la cuarta y
quinta hipotesis son:

Hipotesis 4: La tasa de interés pasiva influye positivamente en la tasa de morosidad.

Hipdtesis 5: La tasa de interés activa influye positivamente en la tasa de morosidad.

3. Modelo de investigacion

Para el estudio se utiliza un analisis de regresion multiple para determinar la relacién existente
entre la tasa de morosidad de la cartera de los bancos privados grandes del Sistema Financiero
de Ecuador y las variables macroecondmicas: tasa de variacion del PIB real, tasa de desempleo,
tasa de inflacion, tasas de interés pasiva y activa referencial. A continuacién, se presenta la
forma estimada de la ecuacion de regresion multiple utilizando el método de minimos
cuadrados ordinarios (MCO) (Ecuacion 1). Se escogio este método debido a que a pesar de que
los datos se encuentran configurados como datos de panel, se cumplieron los supuestos de
MCO. Fundamentalmente, se verificO que la varianza de los errores sea homocedastica.
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Utilizando el test de Breusch-Pagan, cuyo p-value fue de 0.1573 > 0.05, se concluyd que no se
puede rechazar la hipétesis nula de que los residuos sean homocedésticos (Gujarati, 1988), por
lo que, la estimacion de MCO es la adecuada, y no se sugiere optar por otro modelo como el de
Minimos Cuadrados Generalizados debido a la evidencia del test antes descrito.
Mor;; = Bo + p1VarPIB;; + B;Des;, + BzInf;y + PsTPas;+ + PsTAct;, + &
1)
Donde:

Mor;, eslatasade morosidad de la entidad bancaria i en el tiempo t, calculado como, Mor;, =

Cartera vencida;;

Cartera total;, ’

VarPIB;, es tasa de variacion del PIB real para la entidad bancaria i en el tiempo t, calculado

PIB realy —PIB reals—
como, VarPIB;, = £ =L

PIB reals_q

Des, es tasa de desempleo para la entidad bancaria i en el tiempo t, calculado como, Des;, =

Total de desempleados (D)
PEA;

Inf; . es latasa de inflacion para la entidad bancaria i en el tiempo t,
TPas;, es latasa de interés pasiva referencial para la entidad bancaria i en el tiempo t,
TAct;, es latasa de interés activa referencial para la entidad bancaria i en el tiempo t,
B, es la constante o intercepto, v,
g; ¢ €serror propio del modelo.
La base de datos se encuentra integrada por 360 observaciones mensuales durante el

periodo 2015-2019, perteneciente a los cuatro bancos privados grandes del Sistema Financiero
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de Ecuador: Guayaquil, Pacifico, Pichincha, y Produbanco. Los datos fueron obtenidos de
informes estadisticos y econdmicos realizados por: el Instituto Nacional de Estadisticas y
Censos (INEC), Asociacion de Bancos del Ecuador (Asobanca), Banco Central del Ecuador
(BCE), y Superintendencia de Bancos del Ecuador. Los datos se encuentran expresados en
valores nominales, exceptuando la tasa de variacion del PIB. Para la formulacion soélida del
modelo se debe contar con las mismas unidades de medida entre las variables, por ello, se utiliza
la tasa de variacion del PIB, siendo un porcentaje, dado que el resto de variables se expresan en
dicha unidad de medida. El tener la misma unidad de medida, permite una mejor interpretacion
de los resultados.

Dentro de la metodologia, se realizé un andlisis de estadisticos descriptivos para verificar
el comportamiento histérico de las variables. Posteriormente, se ejecuté un andlisis de
correlacion, en el que se muestra que la asociacion lineal entre las variables, para verificar que
no exista multicolinealidad entre las mismas. Finalmente, se corrié la regresion de MCO

verificando el cumplimiento de supuestos.

Resultados y discusion

Tasa de morosidad en Ecuador

El desempefio de las instituciones financieras esta estrechamente ligado al crecimiento en la
economia de un pais, genera ingresos (excedentes), que se convierte en ahorro, y
posteriormente, en crédito que puede ser de consumo o0 inversion, que reactiva el ciclo
econdémico. Por el contrario, la recesion de la economia genera desempleo, reduce el ingreso,
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disminuye el ahorro y el crédito, y como consecuencia se reduce la inversion y el consumo,
reduciendo el crecimiento de la economia. La economia ecuatoriana, durante el 2014 entr6 en
un periodo de desaceleracion, y durante el 2015 el ciclo econdmico fue decreciente debido a la
caida en el precio del petroleo, un nivel alto de endeudamiento externo y la apreciacion del
ddlar (Revista Ekos, 2016).

El sistema financiero de Ecuador resultd afectado por la crisis econdmica del 2015,
afectando a los indicadores relevantes: depoésito, crédito y al indice de morosidad, que se ubicd
en 3.7% en el 2015 (cuarto trimestre) y 4.6% en el 2016 (primer trimestre) (Escanddn, 2018).
Para el afio 2017, la economia presento reactivacion econémica, con un crecimiento en el PIB
del 2.9%, debido al incremento en la inversion extranjera directa y otros sectores de la
economia. Lo cual se tradujo en una disminucion del nivel de morosidad al 2.95% en 2017
(cuarto trimestre). Para el 2018, la economia presenta una desaceleracién, sin embargo, los
indicadores relevantes del sistema financiero, como la morosidad de la cartera son aceptables
debido a que este indicador disminuy6 del 2.95% en el 2017 al 2.66% a diciembre de 2018. En
el 2019, la economia ecuatoriana no presentd crecimiento, sin embargo, el sistema financiero
presenta buenos indicadores a diciembre de 2019. La morosidad de la cartera se ubicé en 2.77%

para diciembre de 2019 (Asobanca, 2020).

Analisis estadistico de los factores macroeconémicos que influyen en la determinacion de

la tasa de morosidad
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Para demostrar la relacion existente entre los factores macroecondmicos sobre la tasa de
morosidad de los bancos grandes de Ecuador, a continuacion, se presenta el analisis estadistico,

mismo que se efectta a partir del 2015 hasta el 2019.

Estadisticos descriptivos

La Tabla 1. muestra los estadisticos descriptivos de las variables independientes y la variable
dependiente. Las observaciones de las variables estudiadas que se encuentran mas dispersas
respecto de su media son: la tasa de variacion del PIB real (VarPIB) y tasa de morosidad (Mor)
con desviacion estandar de 0,0187 y 0,0065, respectivamente. La variable Mor, presenta
reduccion debido a la madurez de la cartera, es decir, al existir mas créditos a un mayor plazo,
disminuye la probabilidad de incumplimiento de las obligaciones financieras. Por otra parte, la
variable VarPIB presenta fluctuaciones debido a la variacion de sus componentes
(exportaciones, importaciones, gasto de los hogares, y gastos de gobierno). Las variables que
presentan una distribucion asimétrica a la izquierda (media < mediana) son: VarPIB e Inf con
media de 0,0053 y 0,0007, respectivamente, mientras que las variables que presentan una

distribucion asimétrica a la derecha (media > mediana) son: Mor, Des, TPas y TAct.

Tabla 1.
Estadisticos descriptivos
Cuartil Cuartil
Media Desviacion ~ Minimo Méximo
Variables Inferior  Mediana  Superior
Nominal Porcentaje  estandar (Min) (Max)
(Q1) (Q3)
Mor 0,0365 3,65% 0,0065 0,0266  0,0322 0,0344 0,0404 0,0564
VarPIB 0,0053 0,53% 0,0187 -0,0343  -0,0102  0,0078 0,0156 0,0421
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Des 0,0453 4,53% 0,0053 0,0369  0,0414 0,0446 0,0479 0,0571
Inf 0,0007 0,07% 0,0027 -0,0070  -0,0009  0,0008 0,0019 0,0084
TPas 0,0540 5,40% 0,0040 0,0480  0,0504 0,0536 0,0576 0,0617
TAct 0,0824 8,24% 0,0057 0,0667  0,0784 0,0823 0,0870 0,0922

Nota: La Tabla 1. muestra los estadisticos descriptivos de las variables dependientes e
independiente. Tasa de Morosidad (Mor), variacion del PIB real (VarPIB), tasa de desempleo
(Des), tasa de inflacion (Inf), tasa de interés pasiva (TPas) y tasa de interés activa (TAct).
NUmero de observaciones = 360.

Fuente: Elaboracion propia.

Andlisis de la correlacién

La matriz de correlacion de la Tabla 2. muestra que la variable independiente (VarPIB) tiene
una correlacion negativa significativa al 1% con la tasa de morosidad. Por otra parte, se puede
observar que existe una asociacion lineal positiva y significativa al 1% entre la tasa de
desempleo y la tasa de morosidad. Similarmente, la tasa de interés activa tiene asociacion
positiva lineal con la tasa de morosidad, sin embargo, esta relacion es significativa al 5%. Al
contrario, tasa de inflacion y tasa de interés pasiva no tienen una asociacion lineal significativa
con la tasa de morosidad. Adicionalmente, se muestra la asociacion lineal negativa y
significativa al 1% entre la tasa de variacion del PIB real, y la tasa de desempleo, tasa de interés
activa y pasiva. Por otro lado, la tasa de desempleo presenta correlacion positiva significativa
con la tasa de interés activa (al 10%) y tasa de interés pasiva (al 1%). Finalmente, la tasa de
interés pasiva tiene una asociacion lineal positiva y significativa al 1% con la tasa de interés
activa. La mayoria de los coeficientes de correlacién muestran valores por debajo del valor de

0,7, lo que significa que no existe multicolinealidad entre las variables.
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Tabla 2.
Matriz de correlacion
Variables Mor VarPIB Des Inf TPas TAct
Mor 1,0000
VarPIB -0,5345*** 1,0000
Des 0,6651*** -0,5650*** 1,0000
Inf 0,1395 0,0456 0,0135 1,0000
TPas 0,1422 -0,5884*** 0,3285* 0,0380 1,0000
TAct 0,4025** -0,7302*** 0,4663*** -0,0194 0,5789*** 1,0000

Nota: La Tabla 2. muestra la matriz de correlacion de Pearson. ***, ** y * indican el nivel de
significancia al 1%, 5%, y 10%, respectivamente.
Fuente: Elaboracion propia.

Anélisis de regresion

La Tabla 3. muestra las regresiones multiples ejecutadas. El coeficiente de determinacién R
cuadrado ajustado indica que las variables independientes: tasa de variacion de PIB real, tasa
de desempleo, tasa de inflacidn, tasas de interés pasiva y activa referencial explican el 50,92%
de la variacion de la tasa de morosidad. Mientras que el F estadistico demuestra que las
variables empleadas en el modelo son adecuadas debido a su significancia estadistica en
conjunto. Por lo tanto, de acuerdo al modelo utilizado se puede determinar que el
comportamiento de los factores macroecondémicos estudiados, con respecto a la tasa de
morosidad durante el periodo de analisis, es significativo.

De forma general, se determiné que la tasa de morosidad se encuentra influenciada positiva
y significativamente por la tasa de desempleo y la tasa de inflacion, mientras que la tasa de

variacion del PIB real y la tasa de interés pasiva referencial afectan negativamente a la
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morosidad de las entidades bancarias grandes ecuatorianas. Por otro lado, la tasa de interes
activa referencial no influye significativamente en la variable dependiente.

Analizando a detalle los hallazgos, se identifica que el coeficiente de la tasa de variacién
del PIB real es —0,1330, presentando una relacion inversa significativa al 5% con la tasa de
morosidad, con lo que la hipotesis 1 se acepta, concluyendo que, si la tasa de variacion del PIB
real aumenta en una unidad, manteniendo al resto de variables constantes, la tasa de morosidad
se reduce en 0.1330. Los resultados de este estudio coindicen con la investigacion realizada por
Alfaro y Loyaga (2018) sobre la influencia de la variacion del PIB real en la tasa de morosidad.
Al presentar una relacion significativa y negativa entre estas variables, se verifica que cuando
existe una reduccion en el PIB, existe recesion en la economia. Por lo tanto, se incrementa la
posibilidad de impago de los créditos y se incrementa la morosidad.

El resultado, de igual manera, va en la misma direccion que los hallazgos de Vallcorba y
Delgado (2007), Jakubik (2007), donde la variacion del PIB presenta un signo negativo con
respecto a la morosidad. Lo que verifica que, un mayor crecimiento en la economia lleva a la
reduccion en la tasa de morosidad. Por otra parte, concuerda con la investigacion de Fajardo
(2016) y Fiallos (2017), donde se presenta una relacion inversa entre la variacion del PIB real
y la tasa de morosidad, dado que cuando existe un incremento en la tasa de variacion del PIB
real, se produce un crecimiento en la economia, lo cual, permite a las familias y a las empresas
obtener mas ingresos, por lo que aumenta su capacidad de pago; al mejorar su capacidad de

pago, la tasa de morosidad disminuye. Por el contrario, cuando existe recesion en la economia
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y la tasa de variacion del PIB real disminuye, las familias y empresas no tienen la misma
capacidad de pago, lo cual deriva en un incremento de la tasa de morosidad. Al evaluar las
variaciones del PIB a través de los afios, permite observar los cambios que sufre la economia
de un pais, y como estos pueden afectar al indicador de morosidad de préstamos, positiva o
negativamente, dependiendo de la fase que atraviesa la economia (Alfaro y Loyaga, 2018).

Por otro lado, el coeficiente de la tasa de desempleo es 0,6453, significante al 1%, por lo
que, si la tasa de desempleo aumenta en una unidad y las otras variables independientes se
mantienen constantes, se estima un incremento de 0,6453 en la tasa de morosidad de la cartera
de bancos grandes privados del Sistema Financiero de Ecuador. Por lo tanto, se acepta la
hipdtesis 2, en la que se establece que la tasa de desempleo afecta positivamente a la tasa de
morosidad. Estos resultados son consistentes con el estudio previo realizado por Aver (2008)
sobre la importante influencia de los factores macroecondémicos en la morosidad en el sistema
bancario de Eslovenia, donde a través de un coeficiente significativo y positivo, se evidencia
que el crecimiento de la tasa de morosidad es altamente influenciado por el incremento en el
namero de personas desempleadas.

Los resultados concuerdan con Fiallos (2017) debido a que, en su estudio, la variable
desempleo es significativa al 95% en el modelo, y adicionalmente, verifica que cuando el
desempleo aumenta, el nivel de morosidad también aumenta. De la misma manera, Castillo y
Cardenas (2016), y Salcedo (2012) establecen una relacion positiva y significativa entre la tasa

de desempleo y la tasa de morosidad debido a que cuando existen mas personas sin empleo
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(aumento del desempleo), se tiene menor ingresos en los hogares, por lo que no se honra las
obligaciones y disminuye la posibilidad de pago de compromisos crediticios, y como
consecuencia, la tasa de morosidad se incrementa, probando la relacion positiva entre las
variables; lo cual, concuerda con el resultado obtenido.

El coeficiente de la tasa de inflacion es positivo y presenta una relacion directa significativa
al 10% con la tasa de morosidad. Si inflacion aumenta en una unidad, mientras las otras
variables independientes se mantienen constantes, se estima un aumento de 0,3866 en la
variable dependiente. Este resultado valida la hipotesis 3, en concordancia con estudios
realizados por Demirglic-Kunt y Detragiache (1998), Salcedo (2012), Mor6n y Loo-Kung
(2003) y, Veloz (2007), sobre el efecto negativo del incremento sustancial de la inflacién sobre
la economia de un pais y el sistema financiero. Concluyendo que al ser una relacion positiva
significativa, los agentes economicos pierden poder adquisitivo y presentan problemas de
cumplimiento con obligaciones de crédito, impactando directamente en la morosidad de la
cartera.

El coeficiente de la tasa de interés pasiva referencial es positivo y presenta una relacion
directa significativa al 1% con la tasa de morosidad. Si la tasa de interés pasiva referencial
aumenta en una unidad, y las otras variables independientes se mantienen constantes, se estima
un incremento de 0,2564 en la variable dependiente. Este resultado valida la hipotesis 4, en
concordancia con los estudios realizados por Demirgiig-Kunt y Detragiache (1998), Saurina

(1998), Yong y Soto (2013), Castillo y Cardenas (2016) y Altuve y Hurtado (2018), sobre el
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efecto negativo de las altas tasas como factor asociado en la aparicion de las crisis bancarias.
Concluyendo que al ser una relacion positiva significativa, entre mayor sea el costo de
oportunidad del dinero, mayor sera la morosidad de la cartera.

Por otra parte, el coeficiente de la tasa de interés activa referencial es positivo y presenta
una relacion directa no significativa con la tasa de morosidad. Si la tasa de interés activa
referencial aumenta en una unidad, y las otras variables independientes se mantienen
constantes, se estima un incremento de 0,0615 en la variable dependiente. Este resultado valida
la hipdtesis 5, en concordancia con los estudios realizados por Demirglic-Kunt y Detragiache
(1998), Saurina (1998), Diaz (2010), Salcedo (2012) y Castillo y Céardenas (2016), quienes
afirman que la tasa de interés activa mantiene una relacion positiva con la morosidad, sin
embargo, no es una variable determinante significativa debido a que la tasa de interés pasiva

podria contener informacidén mas relevante dentro del modelamiento.

Tabla 3.
Resultados regresion multiple
Variables Mor
0,0278*
Intercepto
(1,8007)
-0,1330**
VarPIB
(-2,5202)
0,6453***
Des
(4,6588)
Inf 0,3866*
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(1,7547)
0,2564***
TPas
(3,4561)
0,0615
TAct
(0,3867)
R cuadrado ajustado 0,509
F estadistico 13.230***

Nota: La Tabla 3. presenta los resultados de la regresion. Beta corresponde a coeficientes no
estandarizados. NUmeros dentro de paréntesis son estadisticos t. ***, ** y * indican el nivel de
significancia al 1%, 5%, y 10%, respectivamente.

Fuente: Elaboracion propia.

Conclusiones

Este estudio determina la influencia de los factores macroeconémicos en la tasa de morosidad
de los cuatro bancos grandes privados del Sistema Financiero de Ecuador durante el periodo
2015-2019. Los resultados obtenidos utilizando un analisis de regresion multiple de cinco
variables independientes, demuestran que los factores macroecondémicos que influyen positiva
y significativamente en la tasa de morosidad son la tasa de desempleo, la tasa de inflacion, y la
tasa de interés pasiva referencial, mientras que la tasa de variacion del PIB real influye negativa
y significantemente en la variable dependiente. Dichos resultados concuerdan con los estudios
realizados por Altuve y Hurtado (2018), Fiallos (2017), Demirgui¢-Kunt y Detragiache (1998),
Salcedo (2012) y Yong y Soto (2013). Por el contrario, el factor macroeconémico que no

influye significativamente en la tasa de morosidad es la tasa de interés activa referencial.
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Entre las implicaciones de los resultados, se menciona que a medida que exista menores
ingresos en las familias y empresas, se reduce su poder adquisitivo, mientras el costo deuda
aumenta, traduciéndose en el incumplimiento de las obligaciones financieras de los agentes
econdmicos, lo que genera que la tasa de morosidad de la cartera de bancos se incremente. Por
otra parte, cuando existe crecimiento econdémico, es decir, la tasa de variacion del PIB real se
incrementa, las familias y empresas tienen mayores ingresos lo que desemboca en mayor poder
adquisitivo y mayor capacidad de pago de obligaciones financieras, como consecuencia la tasa
de morosidad disminuye.

Este estudio es relevante tanto para las instituciones financieras y los organismos
reguladores, debido a que permite identificar a las variables que impactan en la morosidad,
siendo un indicador de alerta para la intervencion econdmica, financiera, y regulatoria oportuna.
Tomando en cuenta que en varias entidades bancarias el grado de exposicion generado por el
riesgo de crédito y default es determinado por las autoridades internas de la entidad, no se valora
el impacto de las variables macroeconémicas en la institucion.

Adicionalmente, esta investigacion, se la puede tomar como referencia para estudios de la
evolucion de la morosidad Post-Covid 19, y como instrumento para el disefio de normativa
econdmica-financiera para evaluar la capacidad de resistencia que tiene el sistema financiero
ecuatoriano. Para futuros estudios se sugiere incluir factores microeconomicos (ratios de
endeudamiento, liquidez, rentabilidad) dentro del modelo de regresion y ampliar el namero de

entidades financieras estudiadas.
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