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Resumen  

Este estudio analiza la relación existente entre el ciclo económico y la calidad de la cartera de 

los bancos privados del Ecuador. Para estudiar esta relación se aplicó un modelo econométrico 

VAR con datos trimestrales sobre el total de la cartera de la banca privada ecuatoriana. El 

análisis de las variables y la aplicación del modelo econométrico se realizan utilizando datos 

correspondientes al periodo comprendido entre el primer trimestre del año 2007 hasta el cuarto 

trimestre del 2018. Para el modelo econométrico se han utilizado como determinantes del ratio 

de morosidad a factores macroeconómicos vinculados a la actividad de la economía, tasas de 

interés y volumen de crédito. Los resultados obtenidos muestran una relación no 

contemporánea negativa de la calidad de la cartera y el ciclo económico, y una relación 

igualmente no contemporánea pero positiva de las tasas de interés activas con el indicador de 

morosidad. Además, con respecto a la causalidad, los resultados indican que el PIB, la tasa de 

interés y el volumen de crédito tienen causalidad de Granger con respecto al indicador de la 

calidad de la cartera. También se evidencia una bicausalidad de Granger entre el ratio de 

morosidad con respecto al PIB y al volumen de crédito.  
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Abstract  

This study analyzed the relationship between the economic cycle and the quality of the 

portfolio of private banks in Ecuador. To study this relationship, a VAR econometric model 

was applied with quarterly data on the total portfolio of the Ecuadorian Private Banking. The 

analysis of the variables and the application of the econometric model are carried out using 

data corresponding to the period from the first quarter of 2007 to the fourth quarter of 2018. 

For the econometric model, macroeconomic factors linked to the activity of the economy, 

lending interest rates, and volume of credit were used as determinants of the quality of the 

portfolio. The results show a negative non-contemporaneous relationship between the quality 

of the portfolio and the economic cycle, and an equally non-contemporaneous, but positive 

relationship between lending interest rates and the late payment indicator. In regard to 

causality, the results indicate that GDP, lending interest rate and volume of credit have Granger 

causality with respect to the portfolio quality indicator. There is also evidence of a Granger 

causality between late payment rate with respect to GDP and the volume of credit. 
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Introducción  

El análisis de la calidad de la cartera crediticia del sistema financiero es de gran 

relevancia debido a que en primer lugar, el sector financiero es uno de los más importantes de 

la economía ecuatoriana. En segundo lugar, como se comprobó durante la crisis financiera de 

2008, las pérdidas sufridas por el sector financiero estadounidense durante la recesión, que tuvo 

como antecedente un crecimiento excesivo del crédito, pueden ser bastante cuantiosas y 

desestabilizar a todo el sistema financiero, además de trasladar estos efectos hacía una 

desaceleración más profunda de la economía real.  

Un crecimiento económico sostenido y acompañado de una expansión en las 

colocaciones del sistema financiero, acarrea el riesgo para las entidades financieras de contraer 

cartera de mala calidad, es decir, cartera con una alta probabilidad de presentar retrasos en los 

pagos, por el hecho de haber concedido crédito a agentes con dudosa capacidad de pago. Esto 

se vuelve evidente cuando el shock positivo del crecimiento de la economía se diluye y vuelve 

a su estado estacionario, en esta etapa se deteriora la capacidad de pago de algunos de los 

agentes, lo que influye directamente en el deterioro, también la calidad de la cartera con sus 

repercusiones negativas para la rentabilidad y liquidez del sistema financiero. 

 A nivel internacional existe un número considerable de investigaciones que 

relacionan la calidad de la cartera con factores macroeconómicos. Algunos de los estudios 

toman como indicador de la calidad de la cartera al ratio de morosidad construido como un 

ratio entre la cartera improductiva de créditos sobre la cartera bruta. Por otro lado, en el estudio 

de Aparicio & Moreno (2011) se propone el ratio de provisiones como otro indicador de calidad 

que incorpora castigos y presenta un mejor ajuste en los modelos econométricos realizados en 

el estudio. Parte del análisis del presente trabajo de investigación es evaluar cuál de los dos 

indicadores de calidad mencionados anteriormente tiene un mejor ajuste para la realidad 

ecuatoriana.  

 El objetivo principal de este trabajo es determinar la relación existente entre el 

ciclo económico y la calidad de la cartera de los bancos privados del Ecuador para el periodo 

comprendido 2007 - 2018. Para lograr este propósito en el primer capítulo se analiza el entorno 

macroeconómico y financiero relevante para este estudio. En el segundo capítulo se 



2 

 

contextualiza al lector con la problemática tratada presentando estudios anteriores relacionados 

con el ciclo económico y la calidad de la cartera de crédito. En el tercer capítulo, se estima un 

modelo econométrico a través de la metodología de Vectores Auto- Regresivos para evaluar la 

respuesta del indicador de la calidad de la cartera ante determinados shocks macroeconómicos. 

Las estimaciones econométricas toman en consideración información trimestral de la banca 

privada ecuatoriana y de las principales determinantes macroeconómicas para el periodo 

comprendido entre 2007 y 2018. 

Esta es una investigación de tipo explicativa y correlacional de enfoque mixto. Primero, 

se considera una investigación explicativa debido al factor de análisis y descripción de cada 

una de las variables (Morosidad, Provisiones, PIB, Tasas de interés, etc.), en el periodo de 

tiempo comprendido entre el año 2007 a 2018. Segundo, es una investigación de tipo 

correlacional, debido a que se estimará el impacto que tiene la evolución de los agregados 

macroeconómicos sobre la calidad de la cartera crediticia de la banca privada ecuatoriana. Por 

último, se considera una investigación de enfoque mixto ya que, se tomarán en cuenta 

postulados teóricos con respecto al ciclo económico, ciclo de crédito y la calidad de la cartera, 

y luego se contrastará esta teoría con un modelo econométrico. 
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Desarrollo del Trabajo 

1. CAPÍTULO 1: Análisis del entorno macroeconómico y financiero 

1.1. Introducción al capítulo  

En el presente capítulo, se empieza citando rasgos generales del sistema financiero 

ecuatoriano con un énfasis especial en la banca privada, para luego analizar el comportamiento 

de las principales variables del entorno macroeconómico y financiero. La información utilizada 

está organizada de forma trimestral y/o anual y reúne los datos del periodo comprendido entre 

el primer trimestre del año 2007 y el segundo trimestre de 2020. Los datos están expresados en 

términos corrientes y han sido recopilados de las bases de datos de la Superintendencia de 

Bancos (SB), Banco Central del Ecuador (BCE) e Instituto Nacional de Estadísticas y Censos 

(INEC).  

El sistema financiero ecuatoriano está compuesto por bancos, cooperativas de ahorro y 

crédito, mutualistas y sociedades financieras. En conjunto, contribuyen al desarrollo de una 

economía tomando el papel de intermediarios entre los agentes superavitarios de dinero, que 

buscan invertir sus recursos para percibir cierta rentabilidad, y los agentes deficitarios de dinero 

que buscan financiamiento. Sin embargo, también cumplen con otras actividades, entre ellas, 

asesoramiento para inversiones.  

Los bancos privados son el elemento que tiene una mayor participación en el sistema 

financiero. Y su negocio se basa en captar recursos a manera de depósitos, pagando por ellos 

una tasa pasiva; para luego colocarlos como créditos, y por ellos percibir una tasa activa que 

representa la ganancia para el banco por esa operación crediticia. Este segmento del sistema 

financiero está supervisado y regulado por la Superintendencia de Bancos y Seguros (SB). 

Además las tasa referenciales, activas y pasivas, son publicadas mensualmente por el Banco 

Central del Ecuador (BCE). 

1.2. La banca privada ecuatoriana  

1.2.1. Composición de la banca privado por tamaño de la entidad 

A diciembre de 2019, el Sistema Financiero Nacional (SFN) incluía a 24 bancos privados 

(Tabla 1). De estos 24 bancos privados, 4 son grandes (16,6%), 9 son medianos (37,5%) y 11 
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son pequeños (45,8%). Para clasificar a los bancos por tamaño se tiene en cuenta la 

participación de los activos totales de cada institución en el total del sistema financiero. 

Tabla 1: Clasificación de los bancos ecuatorianos por tamaño 

Bancos Privados Grandes Bancos Privados Medianos  Bancos Privados Pequeños  

Guayaquil  

Pacífico  

Pichincha  

De la Producción 

Del Austro  

Bolivariano  

CITIBANK  

General Rumiñahui  

Internacional  

Loja  

Machala  

Solidario  

Diners Club del Ecuador  

Amazonas  

Comercial de Manabí  

Litoral  

CoopNacional  

ProCredit  

Capital  

Finca  

DelBank  

D-MIRO  

Banco de Desarrollo  

VisionFund Ecuador  

Fuente: Superintendencia de Bancos  
Elaboración: Propia  

 

1.2.2. Segmentos de crédito por tipo de crédito  

Los créditos o colocaciones representan los recursos que los bancos han puesto a 

disposición del público para ser otorgados como préstamos, que luego tendrán que ser 

reembolsados en un periodo pactado y con una rentabilidad a manera de intereses. Los créditos 

dependiendo de las características del prestamista o del destino de su uso, se clasifican como 

sigue:  

Desde 2002 hasta 2015 se clasificaba a la cartera de las entidades del sector financiero 

público y privado en los siguientes segmentos: cartera comercial, consumo, vivienda y 

microempresa. Sin embargo, a partir de 2015 mediante las resoluciones No. 043-2015-F y No. 

059-2015-F se reclasifican a los créditos. La Junta de Regulación Monetaria Financiera (2016) 

clasifica a la cartera de las entidades del sector financiero público y privado en diez segmentos: 

comercial prioritario, comercial ordinario, productivo, consumo prioritario, consumo 
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ordinario, inmobiliario, vivienda de interés público, microcrédito, educativo y de inversión 

pública. A continuación se analizan a detalle cada uno de los segmentos mencionados. 

1.2.2.1. Crédito productivo  

Es el otorgado a personas naturales obligadas a llevar contabilidad o personas jurídicas, por un 

plazo superior a un año, destinados a financiar proyectos productivos cuyo monto, en al menos 

el 90%, sea destinado a la adquisición de bienes de capital, terrenos, construcción de 

infraestructura y compra de derechos de propiedad industrial. Se exceptúa la adquisición de 

franquicias, marcas, pagos de regalías, licencias y compra de vehículos de combustible fósil. 

[…] Para el crédito productivo se establecen los siguientes sub-segmentos de crédito: 

Productivo Corporativo (Para clientes con ventas anuales superiores a los cinco millones de 

dólares), Productivo empresarial (Para clientes que registren ventas de entre uno y cinco 

millones de dólares), Productivo PYMES (Para clientes que registren ventas de entre cien mil 

dólares hasta un millón de dólares) (Junta de Regulación Monetaria Financiera, 2016, p.4). 

1.2.2.2. Crédito comercial ordinario  

Es el otorgado a personas naturales obligadas a llevar contabilidad o a personas jurídicas, que 

registren ventas anuales superiores a cien mil dólares, destinado a la adquisición o 

comercialización de vehículos livianos de combustible fósil, incluyendo los que son para fines 

productivos y comerciales (Junta de Regulación Monetaria Financiera, 2016, p.5). 

1.2.2.3. Crédito comercial prioritario 

Son créditos otorgados a personas naturales obligadas a llevar contabilidad o a personas 

jurídicas, que registren ventas anuales superiores a los cien mil dólares, destinados a la 

adquisición de bienes y servicios para actividades productivas y comerciales, que no estén 

categorizados en el segmento de consumo ordinario. Se incluye en este segmento las 

operaciones de financiamiento de vehículos pesados; el financiamiento de capital de trabajo y 

los créditos entre entidades financieras. […] Para el crédito comercial prioritario se establecen 

los siguientes sub-segmentos: Comercial prioritario corporativo (Para clientes que registren 

ventas anuales superiores a cinco millones de dólares), Comercial prioritario empresarial (Para 

clientes que registren ventas anuales superiores a un millón de dólares y hasta cinco millones 

de dólares), Comercial prioritario PYMES (Para clientes cuyas ventas anuales sean superiores 

a cien mil dólares y hasta un millón de dólares(Junta de Regulación Monetaria Financiera, 2016, 

p.5).  
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1.2.2.4. Crédito de consumo ordinario  

“Es el otorgado a personas naturales, destinado a la adquisición o comercialización de 

vehículos livianos de combustible fósil” (Junta de Regulación Monetaria Financiera, 2016, 

p.13).  

1.2.2.5. Crédito de consumo prioritario 

Es el otorgado a personas naturales, destinado a la compra de bienes, servicios o gastos no 

relacionados con una actividad productiva, comercial y otras compras y gastos no incluidos en 

el segmento de consumo ordinario, incluidos los créditos prendarios de joyas. Además se 

incluyen todas las operaciones efectuadas a través del sistema de tarjetas de crédito, siempre y 

cuando el destino del crédito sea el pago de bienes, servicios o gastos no relacionados con una 

actividad productiva (Junta de Regulación Monetaria Financiera, 2016, p.13).  

1.2.2.6. Créditos de vivienda de interés público  

Son los otorgados con garantía hipotecaria a personas naturales para la adquisición o 

construcción de vivienda única y de primer uso, concedido con la finalidad de transferir la 

cartera generada a un fideicomiso de titularización con participación del Banco Central del 

Ecuador o del sistema financiero público, cuyo valor comercial sea menor o igual a setenta mil 

dólares, y cuyo valor por metro cuadrado sea menor o igual a ochocientos noventa dólares 

(Junta de Regulación Monetaria Financiera, 2016, p.15).  

1.2.2.7. Crédito inmobiliario  

Es el otorgado con garantía hipotecaria a personas naturales, para la construcción, reparación, 

remodelación y mejora de inmuebles propios; para la adquisición de terrenos destinados a la 

construcción de vivienda propia; y, para la adquisición de vivienda terminada para uso del 

deudor y su familia no categorizada en el segmento de crédito de vivienda de interés público 

(Junta de Regulación Monetaria Financiera, 2016, p.15).  

1.2.2.8. Microcréditos  

Es el otorgado a una persona natural o jurídica con un nivel de ventas anuales inferior o igual a 

cien mil dólares, o a un grupo de prestatarios con garantía solidaria, destinado a financiar 

actividades de producción y/o comercialización en pequeña escala, cuya fuente principal de 

pago constituye el producto de las ventas o ingresos generados por dichas actividades. […] Los 

microcréditos se dividen en los siguientes sub-segmentos: Microcrédito minorista (operaciones 



7 

 

otorgadas a solicitantes de crédito cuyo saldo adeudado en microcréditos a la entidad financiera, 

sea menor o igual a mil dólares, incluyendo el monto de la operación solicitada), Microcrédito 

de acumulación simple (Operaciones otorgadas a solicitantes, cuyo saldo adeudado en 

microcréditos a la entidad financiera, sea superior a un mil dólares y hasta diez mil dólares, 

incluyendo el monto de la operación solicitada), Microcrédito de acumulación ampliada 

(Operaciones otorgadas a solicitantes de crédito cuyo saldo adeudado en microcréditos a la 

entidad financiera, sea superior a los diez mil dólares, incluyendo el monto de la operación 

solicitada) (Junta de Regulación Monetaria Financiera, 2016, p.16).  

1.2.2.9. Crédito educativo 

“Comprende las operaciones de crédito otorgadas a personas naturales para su 

formación y capacitación profesional o técnica y a personas jurídicas para el financiamiento de 

formación y capacitación profesional o técnica de su talento humano” (Junta de Regulación 

Monetaria Financiera, 2016, p.19).  

1.2.2.10. Crédito de inversión pública 

Es el destinado a financiar programas, proyectos, obras y servicios encaminados a la provisión 

de servicios públicos, cuya prestación es responsabilidad del Estado, sea directamente o a través 

de empresas; y, que se cancelan con cargo a los recursos presupuestarios o rentas del deudor 

fideicomitidas a favor de la entidad financiera pública prestamista. Se incluye en este segmento 

a las operaciones otorgadas a los gobiernos autónomos descentralizados y otras entidades del 

sector público (Junta de Regulación Monetaria Financiera, 2016, p.20).  

1.2.3. Segmentos de crédito por vencimiento  

1.2.3.1. Cartera por vencer  

“Son aquellos créditos cuya fecha de vencimiento aún no se cumple” (Corporación 

Financiera Nacional, 2020, p.2).  

1.2.3.2. Cartera vencida 

“Son aquellos créditos cuya fecha de vencimiento ya se ha cumplido y se sub-clasifican 

de acuerdo a los días de atraso en los pagos del crédito” (Corporación Financiera Nacional, 

2020, p.6).  
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1.2.3.3. Cartera que no devenga intereses 

“Es el saldo de los créditos vencidos que han dejado de generar ingresos para el 

banco”(Corporación Financiera Nacional, 2020, p.6).  

1.3. Análisis de la cartera bancaria, volumen de crédito y depósitos  

1.3.1. Cartera bruta total, volumen de crédito y depósitos totales (En dólares y 

variaciones)  

En primer lugar se procede a analizar la relación entre el PIB a precios corrientes, el 

volumen de crédito1, los depósitos y la cartera bruta de crédito2 de la banca privada ecuatoriana. 

Se observa en la Imagen 1 que el PIB, la cartera, los depósitos y el volumen de crédito 

comparten una tendencia creciente a lo largo de la serie. Utilizando las variaciones de las 

variables se puede observar que la cartera de crédito tiene una mayor volatilidad que el PIB, 

según Ocaña (2017) este comportamiento se debe a una mayor capacidad de reacción de la 

cartera ante movimientos en el PIB, en consecuencia, en una fase de crecimiento del PIB, crece 

incluso más la otorgación de créditos3.  

Imagen 1: Cartera bruta, Depósitos y Volumen de Crédito 

 

Fuente: Superintendencia de Bancos (SB) y Banco Central de Ecuador (BCE)  

Elaboración: Propia  

                                                
1 Se refiere a todas las operaciones de crédito y contingentes concedidas en el sistema financiero 

ecuatoriano en un periodo dado (Ocaña Mazón, 2017, p.8).  

2 Está conformada por la sumatoria de la cartera por vencer, la cartera vencida y la cartera que no devenga 

intereses, o por la sumatoria de la cartera neta más las provisiones de la cartera de créditos (Ocaña Mazón, 2017, 

p.6) 

3 Cabe destacar que el PIB y el volumen de crédito son variables flujo, mientras que, la cartera bruta y 

los depósitos son variables stock. 
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Como consecuencia de la crisis financiera internacional se produjo una caída del PIB 

en el cuarto trimestre de 2008 de 5,92%, este comportamiento también se ve reflejado en la 

caída tanto de los depósitos como de la cartera bruta y el volumen de crédito4 (Imagen 2). 

Gráficamente se observa que los depósitos, dos trimestres después de la contracción del PIB, 

presentan una caída del 4,55%, la cartera bruta cae luego de un trimestre 4,34% y el volumen 

de crédito presenta un descenso contemporáneo con la caída del PIB de 4,12% y una 

contracción incluso mayor en el primer trimestre de 2009 de 21,34%. Lo que nos da un indicio 

del efecto que tiene la caída de PIB en el resto de variables. 

De igual manera, el desplome del PIB de 2,02% registrado en el cuarto trimestre de 

2014 y que siguió su caída en 2015 con un tasa promedio de crecimiento del -1,04%, provocado 

por la caída de los precios del petróleo, ocasionó una variación negativa con un efecto rezagado 

de dos periodos en la cartera de crédito de 1,02%, y que siguió cayendo hasta el primer trimestre 

de 2016 y a partir de este periodo empezó a recuperar su tendencia original. Los depósitos 

presentan una variación negativa de 4,42% un trimestre después del desplome del PIB, y sigue 

cayendo hasta Junio del 2016 teniendo que cuenta que tuvo un repunte positivo en el primer 

trimestre de 2016 en el que creció 5,86%. El volumen de crédito es la variable que presenta 

mayor fluctuación pues cae 20,8% en el primer trimestre de 2015 y continúa con tasas negativas 

de crecimiento hasta el tercer trimestre de 2016, y un periodo después repuntó registrando un 

crecimiento de 20,76%. 

Como consecuencia de la pandemia del COVID-19 y los hechos ocurridos en las 

manifestaciones de octubre de 2019, el PIB cae 0,39% en el cuarto trimestre de 2019 y continúa 

bajando durante los periodos posteriores. El último dato registrado es una caída de 9,43% en 

el segundo trimestre de 2020. Acompañando al descenso del PIB nuestras variables en esta 

parte del análisis también sufrieron desplomes. La cartera bruta se contrajo 3,85% en el 

segundo trimestre de 2020 y el volumen de crédito lo hizo en 13,46% en el mismo periodo, si 

bien los depósitos cayeron 1,57% en el primer trimestre de 2020, un periodo después 

presentaron una recuperación y registran una variación positiva de 1,75%.  

                                                
4 Las variables, al moverse de manera similar, se hace de difícil comprensión un gráfico que reúna a las 

variaciones del PIB, cartera bruta, volumen de crédito y depósitos. Sin embargo, en los anexos se incluye un 

gráfico de las variaciones de cada una de estas variables omitidas. 
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Imagen 2: Tasa de variación de la cartera bruta, el Volumen de Crédito y el PIB 

Fuente: Superintendencia de Bancos (SB) y Banco Central de Ecuador (BCE)  

Elaboración: Propia 
 

A este punto vale la pena hacer ciertas diferenciaciones y resaltar ciertos 

comportamientos destacados entre las variables. En primer lugar, la diferencia entre cartera 

bruta de crédito y volumen de crédito es que la primera es una variable stock o saldo, y por su 

composición incluye los pagos que realizan los deudores sobre sus créditos para cubrir las 

obligaciones estipuladas y no caer en mora; mientras que el volumen de crédito es una variable 

flujo y reúne las operaciones de crédito y contingentes realizadas en un periodo, para este 

análisis en un trimestre. En segundo lugar, y como se pudo observar en los gráficos, el volumen 

de crédito y la cartera están estrechamente relacionados, y por ende ambos responden a las 

fluctuaciones del PIB. De hecho, el coeficiente de correlación entre la cartera bruta y el PIB es 

de 0,9072; mientras que entre el volumen de crédito y el PIB es de 0,9207; y entre el volumen 

de crédito y la cartera bruta, el coeficiente de correlación es de 0,8169. De igual manera al 

correlacionar a los depósitos con el resto de variables implicadas en este análisis se pudo 

determinar que entre los depósitos y el PIB existe una fuerza de asociación de 0,967; entre los 

depósitos y la cartera bruta 0,9727 y entre los depósitos y el volumen de crédito 0,8785. 

1.3.2. Intermediación de la banca privada (Cartera Bruta/Depósitos) y 

Profundización financiera (Cartera Bruta/PIB) (Depósitos/PIB) 

Se entiende por intermediación al proceso en el cual las instituciones financieras captan 

recursos de los depositantes o inversionistas (Agentes superavitarios de dinero), y colocan este 

dinero en el mercado a través de créditos para los prestamistas (Agentes deficitarios de dinero). 

De esta manera, el indicador de intermediación (Cartera bruta/Depósitos) indica la proporción 

de recursos que han sido colocados en el mercado con respecto a la cantidad de depósitos. 
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Mientras que la profundización financiera mide la capacidad y el nivel de desarrollo del sistema 

financiero de una economía (Rueda Arias, 2016). La profundización financiera puede ser 

analizada por dos indicadores (Depósitos /PIB) o (Cartera bruta/ PIB), el primero con un 

enfoque hacia el pasivo de las instituciones financieras y el segundo con un enfoque hacia los 

activos. Lo que nos indica este ratio es la proporción en términos relativos con respecto al PIB 

de la cartera bruta y de los depósitos.  

Entonces, al analizar la Imagen 3, se puede deducir que la intermediación financiera 

durante el periodo 2007 a 2014 se mantuvo en un rango entre 68% y 74%, después en 2015 

alcanza el 81% para un año después caer nuevamente a un 74% y desde entonces este indicador 

ha venido creciendo, el último registro disponible es el de 2019 en el que la cartera bruta 

representó un 93% de los depósitos. Es interesante resaltar que en el año 2015 en el que se 

presentó una desaceleración de la economía, con un decrecimiento del PIB de 2,39%; la 

intermediación financiera alcanzó su registro más alto de 81%; esto debido a una contracción 

de los depósitos más que proporcional que de la cartera bruta, en efecto estas variables 

presentaron una decrecimiento de 13,33% y de 4,47% respectivamente.  

En cuanto a profundización, y partiendo de la profundización-cartera se tiene que en 

2007 la cartera representó un 15% del PIB y ha tenido un crecimiento constante hasta que en 

el 2019 fue de 28%, exceptuando únicamente los períodos de desaceleración ocurridos en 2009 

y 2015, en 2009 la profundización cae 0.63% y en 2015 lo hace en 0,41 puntos porcentuales. 

Mientras que la profundización-depósitos registra en 2007 un 21%, que significa que en ese 

año, los depósitos representaron un 21% del PIB, este indicador siguió con una tendencia 

creciente hasta 2014 cuando se registró un 26% y en 2015 se presenta un fuerte descenso de 

los depósitos que decrecen 13,33% y también teniendo en consideración la caída de 2,39% del 

PIB, debido a este des aceleramiento el indicador de profundización para ese año se ubicó en 

el 23%, luego de esta caída el indicador se recuperó y su último registro en 2019 fue de 30%.  

A diferencia de lo ocurrido en la intermediación que en 2015 experimentó una subida 

del indicador por el decrecimiento más que proporcional de los depósitos con respecto a la 

cartera bruta; -13,33% y -4,47% respectivamente. En el caso de la profundización se registra 

un movimiento contrario en ambos indicadores, debido a que tanto la cartera bruta como los 

depósitos sufren una mayor variación que el PIB, de hecho, la cartera decrece 4,47%; los 

depósitos lo hacen en 13,33% y el PIB se contrajo 2,39%. 
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Imagen 3: Profundización financiera e intermediación 

Fuente: Superintendencia de Bancos (SB) y Banco Central de Ecuador (BCE)  

Elaboración: Propia 

 

1.3.3. Evolución de la cartera bruta e improductiva 

Cuando se relaciona la cartera improductiva y la cartera bruta, se observa que ambas 

comparten una misma tendencia positiva (Imagen 4). Sin embargo, la cartera improductiva 

tiende a bajar el mes de diciembre de cada año, factor que hace que también se vean estas 

fluctuaciones estacionales en el índice de morosidad, que se analizará más adelante. Además, 

como se puede observar en la Imagen 5, las tasas de variación de la cartera improductiva 

presentan mayor volatilidad que las variaciones de la cartera bruta, este comportamiento es un 

indicio de que la cartera improductiva tiene movimientos más que proporcionales comparados 

con la cartera bruta y por ende, son los movimientos de esta cartera, el principal determinante 

de los movimientos en el indicador de morosidad. 
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Imagen 4: Evolución de la Cartera Bruta e Improductiva 

 

Fuente: Superintendencia de Bancos (SB)  

Elaboración: Propia  

 

A través de los gráficos también se puede observar que las variables aunque comparten 

una tendencia común, se mueven de maneras distintas. Por ejemplo, cuando la cartera bruta 

cae luego del segundo trimestre del 2015, ocurre lo contrario con la cartera improductiva, que 

alcanza sus picos más altos durante este periodo (Imagen 5A). Sumado a este análisis y 

tomando en consideración las variaciones de la cartera bruta e improductiva a diciembre de 

cada año, es evidente que mientras la cartera bruta presenta variaciones positivas, la cartera 

improductiva presenta un movimiento contrario. De manera que este comportamiento da luces 

que cuando crece la cartera bruta, se reduce la cartera improductiva y por ende también se 

reducirá el índice de morosidad. Un ejemplo del comportamiento presentado anteriormente es 

el ocurrido en el primer trimestre de 2009, en este periodo la cartera bruta se contrae 4,34% y 

la cartera improductiva alcanza su variación positiva más alta de 29,91%. Estas variaciones se 

pueden ver más claramente cuando se tiene en consideración las variaciones anuales (Imagen 

5B). Para complementar este análisis se tiene que tener en cuenta los efectos rezagados del 

crecimiento de la cartera bruta, puesto que la teoría manifiesta que parte de esa nueva cartera 

puede ser cartera de mala calidad, lo que provocará un crecimiento rezagado de la cartera 

improductiva. El coeficiente de correlación entre la cartera bruta e improductiva es de 0,9255.  
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Imagen 5: Tasas de variación anuales y trimestrales de la cartera bruta e improductiva 

 

Fuente: Superintendencia de Bancos (SB) 

Elaboración: Propia  
 

1.3.4. Análisis de la cartera bruta total y por segmentos de crédito 

Para hacer el análisis de la cartera por segmentos se agrupó a la cartera comercial 

prioritaria y ordinaria en “cartera bruta comercial”. De igual manera, se agrupó a la cartera de 

consumo ordinaria y prioritaria en “cartera bruta de consumo”. También se agrupó a la cartera 

inmobiliaria y cartera de vivienda de interés público en “Cartera bruta de vivienda”. Además, 

no se toma en consideración a la cartera de crédito de inversión pública debido a que en el 

periodo de estudio no se registraron datos de esta cartera.  

Imagen 6: Composición de la cartera bruta 

 
Fuente: Superintendencia de Bancos (SB) 
Elaboración: Propia 
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Como se puede observar en la Imagen 6, la cartera de consumo y la cartera comercial, 

son las que tienen una mayor participación sobre el total de la cartera bruta. De hecho, la cartera 

comercial representó entre el 35% a 49% del total de la cartera a lo largo de la serie analizada, 

mientras que la cartera de consumo representó entre el 30% y el 39% del total de cartera. Luego 

tenemos a la cartera bruta de vivienda que representó entre el 8% y 14% y le sigue la cartera 

de microcrédito, productiva y por último, la educativa. Cabe resaltar que para el caso de la 

cartera comercial su participación ha venido a menos desde el año 2014 en el que representó 

un 49% de la cartera total, al año siguiente cae 5 puntos porcentuales y continúa cayendo hasta 

que en el 2019 representa tan solo un 35% del total. Lo contrario ocurre con la cartera de 

consumo que en los últimos años ha registrado mayor participación, de hecho en el año 2018 

la cartera de consumo representó un 37% del total y en 2019 fue de 39%.  

Imagen 7: Evolución de la cartera por segmento de crédito 

 

Fuente: Superintendencia de Bancos (SB)  

Elaboración: Propia  
 

Para analizar la evolución de los distintos segmentos de crédito se va tener en cuenta la 

Imagen 7. Se puede visualizar que ambas carteras, comercial y consumo, presentan una 

tendencia creciente a lo largo de la serie analizada; sin embargo, presentan contracciones a 

partir de diciembre de 2008 y una recuperación a partir de junio del año siguiente. De igual 

manera, a finales de 2014 las carteras caen significativamente, y empiezan su recuperación a 

partir de septiembre de 2016. Estos comportamientos a la baja se explican por la crisis 

financiera internacional de 2008 y por la caída de los precios del petróleo de 2014. Como 

también se puede observar, se empiezan a registrar datos de los créditos productivos y 
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educativos desde el tercer trimestre de 2012 y desde el tercer trimestre de 2015, 

respectivamente. 

En términos de variaciones (Imagen 8A) se puede determinar que la cartera de 

consumo presenta sus picos de crecimiento más altos en el segundo trimestre de 2017 periodo 

en el que registró un crecimiento de 22,73%, y sus tasas de crecimientos más bajas, las 

registradas en el segundo trimestre de 2009 y en el primer trimestre de 2016, específicamente 

de -1,68% y -4,6% respectivamente. Además, como consecuencia de la pandemia del Covid-

19 en el segundo trimestre de 2020 la cartera de consumo decreció 5,21%. Por su parte, la 

cartera comercial decrece en los mismos periodos que la cartera de consumo y lo hace en 7,19% 

en el primer trimestre de 2009, 6,12% en el tercer trimestre de 2015 y 5,54% en el tercer 

trimestre de 2020. La cartera productiva es la cartera más volátil, registrando tasas de 

crecimiento cercanas al 800% en el tercer trimestre de 2015. La cartera de créditos de vivienda 

presenta unas variaciones negativas considerables en el segundo trimestre de 2009 de 6,96% y 

en el segundo trimestre de 2011 de 15,38% (Imagen 8B).  

 
Fuente: Superintendencia de Bancos  

Elaboración: Propia  

 

1.3.5. Análisis de las provisiones  

Al relacionar las provisiones5 y la cartera bruta (Imagen 9) se puede observar que 

comparten una tendencia creciente común aunque en ciertos periodos de la serie, las 

                                                
5  Las provisiones son una cuenta de valuación del activo (de naturaleza acreedora) que registra las 

provisiones que se constituirán de acuerdo a las normas de calificación de activos de riesgo vigentes, para cada 

clase y categoría de crédito. También estipula que las instituciones financieras podrán constituir una provisión 

general para cubrir las pérdidas potenciales basada en la experiencia del negocio, que indica que las pérdidas están 

presentes en la cartera de préstamos la cual debe contabilizarse con cargo a resultados del ejercicio. 

Imagen 8: Tasa de variación de la cartera bruta por segmentos 
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provisiones superan a la cartera. De hecho, al hacer un análisis de regresión entre las variables 

se obtuvo que existe un coeficiente de correlación de 0,9927; lo que indica una gran fuerza de 

asociación entre las variables. 

Imagen 9: Evolución de las provisiones y de la cartera bruta 

 
Fuente: Superintendencia de Bancos  

Elaboración: Propia  

 

Este comportamiento se puede observar también en las tasas de variación (Imagen 10), 

en épocas de auge económico en las que se acelera la cartera bruta, también lo hacen las 

provisiones. De hecho, esto se puede evidenciar por ejemplo en el segundo trimestre de 2017 

periodo en el cual se tuvo la mayor variación de las provisiones de 13, 3%, y la cartera por su 

parte creció 9,65%. En fases de contracción ocurre lo propio, por ejemplo la caída de la cartera 

de 3,72% en el tercer trimestre de 2015 ocurre al mismo tiempo que las provisiones se contraen 

2,89%. 

Imagen 10: Tasas de variación de las provisiones y de la cartera bruta 

 
Fuente: Superintendencia de Bancos  

Elaboración: Propia  
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En cuanto a la composición de las provisiones, se puede afirmar que la mayor parte de 

ellas son cobertura para el crédito comercial, seguido por el crédito de consumo. Entre ambas 

alcanzan cerca del 50% del total de las provisiones.  

Fuente: Superintendencia de Bancos (SB)  

Elaboración: Propia  
 

1.3.6. Calidad de la cartera (Indicador de calidad tradicional e Indicador de 

provisiones) 

Se empieza por definir a cada uno de los indicadores de calidad. Al primero, Indicador 

de calidad tradicional o Índice de morosidad, la Superintendencia de Bancos (2014) en su ficha 

metodológica de indicadores lo define como el “indicador que mide la porción de la cartera 

total que tiene cuotas vencidas por lo tanto no genera intereses ni ingresos” (p. 1). El concepto 

de cartera en mora corresponde al de la cartera improductiva, que está compuesta por la cartera 

vencida y la cartera que no devenga intereses. Mientras que el concepto de cartera total 

representa a la cartera bruta total, que está compuesta por la cartera por vencer o productiva, la 

cartera vencida y la cartera que no devenga intereses. Además, como menciona Muñoz (1999), 

este indicador refleja el riesgo crediticio de un banco pues aquellas instituciones con una 

elevada proporción de cartera improductiva deberán cubrir estas pérdidas generadas por el 

deterioro de la calidad de estos activos, haciendo mayores provisiones, lo que reduce su utilidad 

y por último el capital.  

Í𝑛𝑑𝑖𝑐𝑒 𝑑𝑒 𝑀𝑜𝑟𝑜𝑠𝑖𝑑𝑎𝑑 =
𝐶𝑎𝑟𝑡𝑒𝑟𝑎 𝐼𝑚𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑐𝑡𝑖𝑣𝑎

𝐶𝑎𝑟𝑡𝑒𝑟𝑎 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐵𝑟𝑢𝑡𝑎 
 

Ecuación 1: Índice de Morosidad 

 

Imagen 11: Composición de las provisiones 
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Por otro lado, el ratio de provisiones mide la porción de la cartera total que tiene 

cobertura con provisiones. 

𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑝𝑟𝑜𝑣𝑖𝑠𝑖𝑜𝑛𝑒𝑠 =
𝑃𝑟𝑜𝑣𝑖𝑠𝑖𝑜𝑛𝑒𝑠 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑒𝑠

𝐶𝑎𝑟𝑡𝑒𝑟𝑎 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐵𝑟𝑢𝑡𝑎 
 

Ecuación 2: Ratio de provisiones 

 

Una vez definidos estos conceptos, se puede observar que ambos indicadores se mueven 

de manera similar, sin embargo el índice de morosidad presenta una mayor volatilidad debido 

a los movimientos propios de la cartera improductiva que caen en el último trimestre de cada 

año. 

Imagen 12: Índice de Morosidad y Ratio de provisiones 

 

Fuente: Superintendencia de Bancos  
Elaboración: Propia  

 

1.3.6.1. Ratio de morosidad  

Cuando se relaciona a la evolución del índice de morosidad y a la tasa de variación del 

PIB, se puede observar que cuando cae el PIB se registra una subida del índice de morosidad 

y viceversa, por ende, se dice que el indicador tradicional de la calidad de la cartera tiene un 

comportamiento contracíclico. Este comportamiento es más evidente después del cuarto 

trimestre de 2010, periodo en el cual el PIB crece 4,95% y el índice de morosidad cae un punto 

porcentual. Así también cuando el PIB se contrae como ocurrió en el cuarto trimestre de 2014 
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en el que la tasa de variación fue de - 2,02% y el índice de morosidad subió aproximadamente 

medio punto porcentual. En este análisis también se debe considerar los impactos rezagados 

del PIB, es decir, que los efectos se podrán ver reflejados en la morosidad luego de cierto 

periodo de tiempo. 

Imagen 13: Variación porcentual del PIB Real y el Índice de Morosidad 

 

Fuente: Superintendencia de Bancos  

Elaboración: Propia  
 

1.3.6.2. Ratio de provisiones  

Como se puede observar en el (Imagen 14) el ratio de provisiones es menos fluctuante 

que el índice de morosidad, sin embargo se cumplen los mismos criterios. En épocas de 

contracción o des aceleramiento de la economía, como por ejemplo 2014 provoca que este 

indicador crezca. Es así que, después del cuarto trimestre de 2014, este indicador empieza a 

crecer hasta alcanzar su máximo histórico de 7,15% en el segundo trimestre de 2016. 
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Imagen 14: Variación porcentual del PIB real y Ratio de provisiones 

 

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

1.3.7. Indicador de calidad por segmentos 

A continuación se analiza la morosidad de cada segmento de crédito y como se puede 

observar en la Imagen 15, las carteras que presentan una mayor morosidad son las carteras de 

consumo y de créditos para la microempresa. La cartera de consumo presenta su pico máximo 

de morosidad en el 2015, en el que registra un 6,93% de mora. Mientras que, la cartera de 

microempresa registra su máximo de morosidad de 6,57% en 2016. Para el caso de la 

morosidad de la cartera de vivienda, se tiene que esta era inferior a la morosidad de los créditos 

comerciales hasta el año 2010 y desde entonces ha venido creciendo encontrando su pico 

máximo 2,96% en el año 2016. Por su parte, la cartera comercial presentó un ratio de morosidad 

por debajo del 2% durante toda la serie, únicamente con la excepción del año 2009 en donde 

se registró una morosidad del 2,31%. 

Imagen 15: Morosidad por segmento de crédito 

 

Fuente: Superintendencia de Bancos  

Elaboración: Propia 
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1.3.8. Determinantes de los indicadores de la calidad de la cartera 

A continuación se procede a analizar el conjunto de las variables que el estado del arte 

ha definido como determinantes de la morosidad, con el objetivo de observar el 

comportamiento de los indicadores de calidad ante efectos en estas variables, previo a la 

construcción del modelo econométrico. 

1.3.8.1. Ciclo económico  

En primer lugar, se utiliza a la variación trimestral del PIB como un indicador de la 

evolución de la actividad económica. Recuérdese que este análisis ya había sido abordado 

cuando se revisó la morosidad (Imagen 13). Sin embargo, ahora se va profundizar en la 

relación entre ambas variables. Como ya se había mencionado se espera que en las fases de 

crecimiento del ciclo económico, la morosidad se reduzca; y viceversa, cuando el crecimiento 

del PIB se desacelera o bien se contrae, la morosidad aumenta (Imagen 16). 

Por ejemplo, en el tercer trimestre de 2007 se registró una tasa de variación del PIB real 

con respecto al periodo anterior de 1,42% y siguió creciendo hasta el tercer trimestre de 2008, 

periodo en el que se registró una variación trimestral de 1,87%. Este periodo de crecimiento 

del PIB provocó que se reduzca el ratio de morosidad, de hecho, en el tercer trimestre de 2007 

la ratio de morosidad fue de 3,53% y cayó hasta registrar 2,5% el cuarto trimestre del año 2008. 

A partir del cuarto trimestre de 2008, y por efectos de la crisis financiera internacional, la tasa 

de variación del PIB se desacelera y registra en ese mismo periodo un crecimiento únicamente 

de 1,68%; la caída fue aún más drástica el primer trimestre de 2009 en el que decreció 1,43%; 

esta caída se ve reflejada en el incremento del ratio de morosidad que pasa de 2,5% en el cuarto 

trimestre de 2008 a 3,49% en el primer trimestre de 2009. Por el comportamiento descrito 

durante este periodo y que se repite durante el resto de la serie, se dice que la morosidad tiene 

un comportamiento contracíclico con la variación del PIB real. 

Un comportamiento similar se puede observar en la segunda parte de la Imagen 16 en 

la que se relaciona la variación del PIB real con la ratio de provisiones. Por ejemplo, la 

desaceleración del producto registrada desde el segundo trimestre de 2014 hasta el segundo 

trimestre de 2015 provocó que el indicador de provisiones crezca. Sin embargo, este 

crecimiento es más palpable, gráficamente, tres periodos después, es decir, en el segundo 

trimestre de 2016, en el que se registra un pico histórico de esta ratio de 7,06%. 
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Fuente: Banco Central del Ecuador 

Elaboración: Propia  

 

Además de la variación del PIB, también se tomó como indicador de la actividad 

económica al IDEAC (Índice de actividad Económica Coyuntural), el Banco Central del 

Ecuador que es el organismo gubernamental encargado de la elaboración de este indicador lo 

define como: 

El IDEAC es un indicador económico de periodicidad mensual, estructurado con variables 

físicas de producción que señalan la tendencia de la actividad económica coyuntural. [...] El 

objetivo de este indicador es presentar una visión instantánea de la coyuntura económica en 

base a la evolución de las distintas actividades, así como prever su comportamiento inmediato 

y sugerir posibles correcciones. Este indicador está diseñado para reflejar las variaciones reales 

de la producción (p.1).  

Como se puede observar en la Imagen 17 existe un comportamiento contracíclico entre 

el indicador de actividad y la ratio de morosidad. De hecho, al hacer una comparación entre los 

valores que registran las variables, se pone en evidencia el componente estacional de las 

mismas, debido a que, que regularmente en el cuarto trimestre de cada año, el IDEAC crece 

más que en el resto del año y por el contrario en estos mismos períodos, se registran los menores 

índices de morosidad. Para ejemplificar lo descrito anteriormente, se puede revisar el 

comportamiento de las variables ocurrido en el cuarto trimestre de los años 2011, 2012, 2013 

y 2014.  

De la misma manera, cuando se compara al IDEAC con el ratio de provisiones, se puede 

observar que aunque el componente estacional no es tan marcado, también se registra una 

relación contracíclica. Esto ratifica que cuando existe una aceleración de la actividad 

económica, los indicadores de calidad de la cartera se reducen. En términos de morosidad, 

Imagen 16: Actividad Económica y Tasa de variación del PIB 
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cuando existe dicha aceleración, existe una mejor calidad en la cartera y por ende existe menos 

morosidad; en términos de provisiones, cuando se acelera la actividad económica, el buen 

hábito de pago de los deudores hace que las instituciones financieras tengan que provisionar 

menos por cada operación crediticia. 

Fuente: Banco Central del Ecuador  

Elaboración: Propia 

 

1.3.8.2. Desempleo 

Imagen 18: Tasa de desempleo 

 

Fuente: Instituto Nacional de Estadísticas y Censos (INEC) y Superintendencia de Bancos 

Elaboración: Propia 
 

Con respecto a la tasa de desempleo se puede decir que presenta una relación positiva 

con respecto a los indicadores de calidad de la cartera, Es así que, un descenso del desempleo 

como el registrado entre el primer y cuarto trimestre de 2010, que pasó de una tasa de 

desempleo de 9,1% a una de 6,13%; es decir, una caída de tres puntos porcentuales. Está 

relacionado con una reducción del índice de morosidad y de la ratio de las provisiones. De 

Imagen 17: Actividad económica e índice de actividad económica coyuntural 
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hecho, en el mismo periodo planteado la ratio de morosidad pasó de 3,28% a 2,25%, una caída 

de un punto porcentual aproximadamente; de igual manera, en el ratio de provisiones se 

experimentó un descenso de 6,55% a 5,66%.  

Por el contrario, el crecimiento de la tasa del desempleo provoca que también se 

incrementen los indicadores de calidad de la cartera. Tomando como ejemplo el periodo 

comprendido entre el cuarto trimestre de 2014 y el primer trimestre de 2016, en el que se pasó 

de una tasa de desempleo de 4,54% a 7,35%; la tasa de morosidad pasó de 2,87% a 4,65%; 

mientras que la ratio de provisiones pasó de 6,37% a 7,15%. 

  
 

1.3.8.3. Inflación 

Imagen 19: Tasa de inflación 

 

Fuente: Instituto nacional de Estadísticas y Censos  

Elaboración: Propia 

 

Con respecto a la inflación, mediante la Imagen 19 se puede observar que existe una 

relación positiva entre la tasa de inflación trimestral y los indicadores de la calidad de la cartera; 

por ende, un incremento de la inflación provocaría unas ratios de morosidad y de provisiones 

más altos. Por ejemplo, el crecimiento de 0,47 puntos porcentuales de la tasa de inflación entre 

el cuarto trimestre de 2015 y el primer trimestre de 2016, se ve reflejado en el crecimiento de 

un punto porcentual en la ratio de morosidad en el mismo periodo y de 0,3 puntos porcentuales 

en el ratio de provisiones.  
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 También es interesante resaltar el hecho que desde el primer trimestre de 2016 

la morosidad ha venido disminuyendo y coincide con las más bajas tasas de inflación que 

inclusive en periodos como el segundo trimestre de 2019 representan una tasa de inflación 

negativa de 0,59%  

 

1.3.8.4. Tasa activa referencial 

Imagen 20: Tasa activa referencial 

 

Fuente: Banco central del Ecuador (BCE) y Superintendencia de bancos (SB) 
Elaboración: Propia  

 

Con respecto a la tasa de interés activa referencial se puede decir que también presenta 

una relación positiva con los indicadores de calidad de la cartera. Es evidente que por ejemplo, 

el pico de morosidad presentado en el primer trimestre de 2016 de 4,65%, está relacionado con 

un crecimiento en la tasa de interés, que pasó de 7,52% en el primer trimestre de 2015 a 9,15% 

en el cuarto trimestre del mismo año. De igual manera una reducción de la tasa de interés 

provoca una mejora en la calidad de la cartera o bien una disminución en los ratios de calidad. 

Es así que, cuando la tasa de interés activa pasa de 10,56% en el primer trimestre de 2008 a 

9,19% en el cuarto trimestre del mismo año, se presenta un descenso del índice de morosidad 

de 0,85 puntos porcentuales en el mismo periodo y de medio punto porcentual en el ratio de 

provisiones. 
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1.3.8.5. Ingresos de los agentes económicos 

Imagen 21: Salario real 

 

Fuente: Banco Central del Ecuador y Superintendencia de Bancos 
Elaboración: Propia  

 

 Existen posturas opuestas con respecto a los efectos que tienen los salarios en 

los indicadores de la calidad de la cartera. Una de ellas, es que un incremento de los salarios 

provocará que los agentes económicos puedan destinar parte de ese aumento al pago de sus 

créditos y por ende disminuir los ratios tanto de morosidad, como de provisiones. La otra 

postura, sugiere que se tiene que tener en cuenta si el incremento de los salarios es nominal o 

real, puesto que regularmente los salarios crecen a una proporción menor de lo que crece la 

canasta básica familiar en un año, por lo que un incremento de los salarios bajo este esquema 

podría tener un efecto negativo en los indicadores de calidad puesto que es probable que el alza 

de los salarios es insuficiente para suponer que las puedan destinar parte de ello para el pago 

de sus obligaciones. 
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2. Capítulo 2: Contextualización de la investigación con estudios previos relacionados 

con el ciclo económico y la calidad de la cartera de crédito. 

2.1 Estado del Arte  

Varios son los estudios alrededor del mundo que relacionan al ciclo económico y a la 

calidad de la cartera crediticia. A continuación se presentan algunos de ellos tanto a nivel 

internacional como nacional. 

2.1.1 Experiencia internacional  

Para el caso español tenemos a la obra de  Saurina Salas (1998) llamada “Determinantes 

de la morosidad de las cajas de ahorro españolas” tiene como objetivo estudiar aquellas 

variables determinantes de la morosidad de las cajas de ahorro españolas, teniendo en 

consideración tanto a variables que tengan un componente sistemático como el ciclo 

económico y también, variables micro de cada entidad. A continuación se presenta la ecuación 

que se obtuvo del modelo econométrico, utilizando el método generalizado de momentos. 

𝑅𝑀𝑡 = 0,5013𝑅𝑀𝑡−1 − 0,0491 ∆𝑃𝐼𝐵𝑡 − 0,0563 ∆𝑃𝐼𝐵𝑡−1 + 0,0469 ∆𝑇𝐼𝑡 − 0,0769 ∆𝐷𝐹𝐴𝑀𝑡

+ 0,0175 ∆𝐷𝐸𝑀𝑃𝑡 + 0,2592 ∆𝑅𝐸𝐺88 + 0,0044 ∆𝐶𝑅𝐸𝑡−3 + 2,9563 ∆𝐼𝑁𝐸𝐹𝑡

+ 0,0130 ∆𝑆𝐺𝐴𝑅𝑡 + 0,0223 ∆𝐶𝑆𝐴𝑡 + 0,0454 ∆𝑈𝑁𝐼𝑃𝑡 + 0,0287 ∆𝐹𝑈𝑆𝑡

− 0,1035 ∆𝑀𝐼𝑡−3 + 1,4872 ∆𝐶𝑈𝑂𝑡 + 𝑈𝑖 

Ecuación 3: Modelo econométrico de Saurina Salas (1998) 

 

En la ecuación anterior, se puede observar que se considera como variable dependiente 

al coeficiente morosidad (CM) construido como un cociente entre la cartera morosa y el total 

de la cartera. Como se puede observar, destaca el comportamiento autoregresivo del ratio de 

morosidad, esto se debe a que en las cuentas del banco, aquellos créditos morosos no se dan de 

baja inmediatamente sino que permanecen en las cuentas por varios periodos. Los efectos de 

la actividad económica, se recogen a través de la tasa de crecimiento del PIB real (ΔPIB), que 

presenta efectos contemporáneos y rezagados un periodo. Para introducir los efectos de la 

liquidez en la morosidad, se utilizó al tipo de interés nominal (TI), se asume que un incremento 

en las tasas de interés eleva el costo de un crédito por lo que se genera morosidad. Para 

representar el nivel de endeudamiento de las familias y empresas se utilizó un ratio que 

relaciona las deudas o pasivos, contra el PIB (DFAM, DEMP), se espera que un mayor nivel 
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de endeudamiento, dificulte a los agentes económicos a pagar a tiempo sus obligaciones. Para 

representar el cambio en la normativa contable ocurrida en España en el año 1988 se utiliza 

una variable Dummy (REG88), se toma valores de 1 para periodos posteriores a la 

implementación de la normativa y 0 para periodos anteriores. La evolución del ciclo de crédito 

está representada por la tasa de crecimiento de la cartera bruta rezagada tres periodos (ΔCRE), 

esta variable actúa de manera que si se incrementan los créditos como estrategia de los bancos 

para aumentar su cuota de mercado, esto tendrá sus repercusiones con elevados índices de 

morosidad, y el rezago se explica porque transcurre cierto período de tiempo desde que se 

otorgan los créditos hasta que se presenten comportamientos de mora. La eficiencia de cada 

institución estudiada (INEF) se aproxima a través de un modelo de función de costes 

translogarítmica. La diferenciación de los tipos de negocio se aproxima mediante las variables 

SGAR y CSA; la primera es una división entre la cartera sin garantías y la cartera bruta, y 

representa a los créditos otorgados a las empresas; la segunda es un cociente entre la cartera de 

crédito y el total del activo. Para introducir la diferenciación geográfica del riesgo se utilizó 

una variable dummy que toma un valor de 1 si la cooperativa trabaja en una sola provincia y 

un valor de 0 si pasa lo contrario, lo que ocurre es que se espera que una cooperativa que trabaja 

en una sola provincia esté más expuesta a la morosidad debido a que no puede diversificar los 

riesgos crediticios en diferentes provincias, que por supuesto no están expuestas a los mismos 

shocks o eventualidades que puedan ocurrir dentro de las mismas. La variable FUS, es otra 

variable dummy que toma el valor de la unidad cuando una cooperativa se fusiona en el periodo 

siguiente, una relación positiva con esta variable significa que la fusión ha ocurrido como una 

estrategia para enfrentar elevadas ratios de morosidad en ciertas cooperativas. Otra variable es 

el margen de intermediación (MI) que se construye como un coeficiente entre la diferencia de 

“Ingresos financieros y “los costos financieros” entre el total del activo, una disminución de 

este margen puede hacer que la entidad con el afán de recuperarlo se exponga a otorgar créditos 

a un segmento o clientes más riesgosos y esta mayor exposición se traduce a mayor 

probabilidad de mora. El poder de mercado (CUO), se construye teniendo en cuenta el número 

de oficinas que cada entidad tiene en cada provincia de España, el coeficiente positivo de esta 

variable representa que al tener un mayor de mercado, una institución estará dispuesta a 

financiar proyectos con mayor riesgo y por ende más probables de caer en mora.  

 



30 

 

Como resultados se obtiene que existe un efecto significativo de la propia ratio de 

morosidad rezagada. El crecimiento del PIB tiene una relación inversa con la morosidad y 

presenta un impacto significativo tanto de forma contemporánea y rezagada, de manera que se 

puede concluir que variaciones en el PIB transmitirán sus efectos con bastante rapidez a la 

morosidad. El tipo de interés aunque tuvo el signo esperado, no fue significativo. El 

endeudamiento de las familias, resultó ser significativo pero llama la atención que el signo no 

es el esperado, una explicación puede ser que un incremento de la deuda de las familias sirve 

para cubrir las necesidades de liquidez y se puedan cubrir obligaciones, otra explicación puede 

ser que el endeudamiento familiar por lo general está avalado por una garantía hipotecaria, y 

la relación entre garantías y morosidad, es negativa. El endeudamiento de las empresas resultó 

ser una variable no significativa. El cambio en la normativa en el año 1988 resultó ser 

significativa con un nivel de confianza del 10%. La variación del crédito con tres periodos de 

rezago resultó ser significativa y se obtiene el signo esperado. En cuanto a las instituciones 

ineficientes se pudo determinar que estas presentan un nivel elevado de morosidad. También 

se obtuvo que cuando la cartera de créditos representa mayor parte de los activos de una 

cooperativa, la misma estará expuesta a mayores niveles de morosidad. La mayor probabilidad 

de riesgo crediticio por operar en una sola provincia resulta ser no significativa, y se explica 

que es posible que el conocimiento y especialización del mercado local les otorga a las cajas 

una ventaja en la información que permita que reduzcan sus niveles de mora. Las fusiones no 

son un regresor significativo. El margen de intermediación resultó ser un regresor significativo 

y se obtiene que deterioros en este margen, llevará a las cajas a trasladar sus operaciones a 

sectores con mayor probabilidad de mora. Y por último se obtuvo que un mayor poder de 

mercado de las cajas, ocasionará que estén más expuestas a mercados con una alta probabilidad 

de presentar retrasos e impagos en los créditos.              

A nivel regional latinoamericano se encuentra la obra realizada por Muñoz (1999) 

llamada “Calidad de la cartera del sistema bancario y el ciclo económico: Una aproximación 

econométrica para el caso peruano”, se tiene como objetivo evaluar los efectos que tiene el 

ciclo económico en la solvencia del sistema bancario así como también los impactos 

provocados por el ciclo de crédito y especialmente de los booms crediticios. Para hacerlo se 

utiliza una metodología de datos de panel dinámicos, con información trimestral del periodo 

1993 - 1998 y se consideraron a 18 bancos. Las especificaciones se estimaron mediante 

mínimos cuadrados generalizados (MCG) y por el método de regresión aparentemente no 

relacionada (SUR).  
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Dentro del modelo se considera como variable dependiente al indicador de cartera 

atrasada sobre cartera bruta (Calidad del portafolio, CP), una mayor proporción de cartera 

atrasada comparándola con la cartera bruta significa que los créditos están presentando 

problemas de pago y por ende los bancos deberán cubrir esas pérdidas, lo que perjudica sus 

utilidades y por último incluso se puede presentar una quiera. Como variables independientes 

se incluyeron a las tasas de interés activas promedio ponderadas por cada banco (TAP), se 

esperaría que un mayor costo de los créditos provoque una elevación de la tasa de morosidad, 

es importante destacar que es posible que exista una bidireccionalidad entre estas variables; 

tasa de variación del crédito al sector privado (VCREPRI), debido a que se vinculan las crisis 

bancarias con un rápido crecimiento de los créditos; logaritmo del PIB real (LPIBR), se espera 

que una contracción de la economía deteriore la calidad de la cartera, además se tomó en cuenta 

la evolución del PIB por sectores debido a que probablemente en aquellos sectores en los que 

haya una mayor accesibilidad y por ende una mayor concentración de los créditos, serán 

aquellos cuya evolución explique de mejor manera los cambios en la morosidad.6  

Como resultados se pudo obtener que la variable correspondiente a la evolución del PIB 

es una variable significativa y debido al signo negativo de su coeficiente se puede decir que en 

periodos de crecimiento económico, el indicador de la calidad de la cartera tiende a disminuir, 

sin embargo, el efecto que provoca es bastante débil debido a que un incremento en 1% en el 

PIB reducirá el índice de morosidad en tan solo 0.03 puntos porcentuales. Por otro lado, la 

variación del crédito resultó tener una relación negativa con respecto al índice de morosidad, 

lo que indica que no se cumple lo expuesto por Gavin & Hausmann (1996) puesto que en su 

estudio indican que los booms crediticios contribuyen al deterioro de la calidad de los créditos 

de la banca, este resultado contrastante de Muñoz se puede explicar por la ausencia de la 

variable representativa del PIB en esta especificación, lo que haría que la variación del crédito 

tome el rol del ciclo económico sobre la morosidad, por lo anterior se puede decir que los 

resultados no son concluyentes. Con respecto a la tasa de interés se obtuvo que tienen un efecto 

positivo sobre el índice de morosidad, confirmando que un mayor costo del crédito provocará 

un incremento de los impagos. Por otro lado, se confirma el efecto directo y significativo de la 

volatilidad del tipo de cambio. Finalmente, cuando se considera la evolución del PIB sectorial, 

se puede identificar que la evolución de aquellos sectores en los que se concentra el mayor 

                                                
6 Debido a una correlación significativa entre las variables correspondientes a la evolución del PIB y el 

crecimiento del crédito, se corrieron regresiones independientes para cada variable. 
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porcentaje de las colocaciones bancarias (Manufactura, Comercio y Construcción), explican 

de mejor manera las fluctuaciones en la calidad del portafolio. Como recomendación de política 

macro prudencial, el autor sugiere la internacionalización de los sistemas bancarios de modo 

que la banca internacional funcione como un estabilizador del sistema al no tener ligado su 

capital al entorno macroeconómico nacional. 

𝐶𝑎𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑑𝑒𝑙 𝑃𝑜𝑟𝑡𝑎𝑓𝑜𝑙𝑖𝑜 = −0,03 ∗ 𝐿𝑃𝐼𝐵 + 0,07 𝑇𝑎𝑠𝑎 𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑃𝑟𝑜𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 + 𝑈𝑖 

𝐶𝑎𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑑𝑒𝑙 𝑃𝑜𝑟𝑡𝑎𝑓𝑜𝑙𝑖𝑜 = −0,02 ∗ 𝑉𝑎𝑟𝑖𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝑑𝑒𝑙 𝐶𝑟é𝑑𝑖𝑡𝑜 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑎𝑑𝑜 + 0,10𝑇𝑎𝑠𝑎 𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑃𝑟𝑜𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 + 𝑈𝑖 

Ecuación 4: Modelo econométrico de Muñoz (1999) 

 

Para estudiar la experiencia Venezolana se considera el estudio de Vera & Acosta 

(2007) llamado “Estimación y Proyección de la Calidad de la Cartera de Crédito utilizando 

Variables Macroeconómicas: Un estudio para Venezuela” este trabajo tiene como objetivo 

estimar econométricamente el impacto de los agregados macroeconómicos en la calidad de la 

cartera del sistema financiero Venezolano, utilizando datos trimestrales desde 1992 hasta 2004. 

Para este trabajo se utiliza como variable dependiente al indicador de la calidad de la cartera, 

CI (Cartera Inmovilizada/ Cartera Bruta) y como independientes al crecimiento nominal y real 

de la cartera de crédito, tasa activa nominal y real, TA (se considera un promedio de las tasas 

de los 6 principales bancos de Venezuela); PIB real (PIB Total) y PIB no petrolero 

(PIB.NO.PETR); diferencial logarítmico de IPC (INF) y el tipo de cambio (DEPRECTC). 

Además, debido a valores atípicos muy elevados en los residuos en los dos primeros años de 

la serie (1994-1995), se hizo necesaria la utilización de la variable dummy (DUM1), se utiliza 

1 para el periodo comprendido entre 1994 y 1995, y 0 para el resto de años. Otra variable 

dummy, (DUM2) se utilizó para diferenciar el control administrativo de las divisas que se 

aplicó a principios del 2003. 

Referente a la evolución del PIB y del crédito, en varios estudios se ha formulado la 

hipótesis de que una rápida expansión del crédito es un indicador de morosidad futura en la 

cartera crediticia entre los estudios que han utilizado esta hipótesis tenemos a (Moore, 1955) y 

(Saurina Salas, 1998). Para la estimación econométrica se utiliza un modelo ADL, en donde la 

variable dependiente (Indicador de calidad de la cartera) es explicada por componentes auto 

regresivos, además de valores rezagados e instantáneos de las variables independientes. 
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𝐶𝐼(𝐴𝐷𝐿1) = 10,3521 + 0,3847 𝐶𝐼(−1) + 0,255 𝐶𝐼(−2) − 0,00000085𝑃𝐼𝐵. 𝑇𝑂𝑇 + 0,0341𝑇𝐴

+ 0,0361 𝐷𝐸𝑃𝑅𝐸𝐶𝑇𝐶(−3) − 0,1517 𝐼𝑁𝐹(−3) + 7,0051 𝐷𝑈𝑀1 + 1,0473 𝐷𝑈𝑀2 

𝐶𝐼(𝐴𝐷𝐿 2) = 7,3507 + 0,4009 𝐶𝐼(−1) + 0,249 𝐶𝐼(−2) − 0,00000063𝑃𝐼𝐵. 𝑇𝑂𝑇 + 0,0464 𝑇𝐴

+ 0,035 𝐷𝐸𝑃𝑅𝐸𝐶𝑇𝐶(−3) − 0,1377 𝐼𝑁𝐹(−3) + 7,0836 𝐷𝑈𝑀1 

Ecuación 5: Modelo econométrico para Vera y Acosta (2007) 

 

Como se puede observar, la cartera inmovilizada tiene un componente auto regresivo 

significativo tanto en su primer como segundo rezago. La variable proxy del tipo de cambio 

“DEPRECTC” y la inflación generan impactos rezagados después de tres trimestres sobre la 

variable independiente. La evolución del PIB y la tasa de interés generan efectos instantáneos 

sobre la variable dependiente, la primera tiene una relación negativa y la segunda una relación 

positiva, confirmando las relaciones que exponen en su trabajo (Saurina Salas, 1998). Llama 

la atención que la variable concerniente a la evolución de la cartera no fue significativa en 

ningún modelo. Los resultados nos indican que el crecimiento del PIB mejora la calidad de la 

cartera, así también una elevación de la inflación hace que se reduzca el índice de morosidad. 

Por el contrario, los incrementos de la tasa de interés y del tipo de cambio, provocan deterioros 

de la calidad de la cartera. Por último, en el estudio se demuestra la utilidad que pueden tener 

los agregados macroeconómicos para estimar y predecir la calidad de cartera de créditos de los 

bancos en Venezuela. Además se pone de manifiesto que dicha estimación provee un 

antecedente para construcción de provisiones, lo que significa un beneficio para la 

administración de riesgos en el sector bancario.  

En otro estudio para el caso Peruano, Aparicio & Moreno (2011) en su obra titulada 

“Calidad de la cartera crediticia bancaria y el ciclo económico: una mirada al gasto en 

provisiones bancarias del Perú (2001-2011) analizan la relación entre el ciclo económico y la 

calidad de la cartera; a diferencia de otros estudios, utilizan como proxy de la calidad de la 

cartera a las provisiones bancarias. Este estudio tiene como objetivo analizar los mecanismos 

de transmisión de los efectos del ciclo económico sobre la calidad de la cartera crediticia del 

sistema bancario peruano. Bajo la metodología de Mínimos Cuadrados Ordinarios, busca los 

principales determinantes macroeconómicos que influyen en la calidad de la cartera crediticia. 

Para solucionar un problema de estacionariedad, se especifica el modelo en diferencias y se 

incluyen las variables relacionadas al ciclo económico elevadas al cuadrado para analizar la 

existencia de relaciones no lineales entre las variables independientes y la dependiente. Como 
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variable dependiente se usa al ratio de provisiones (Provisiones/Cartera Bruta), como 

regresoras se consideraron a las siguientes variables: actividad económica representada por el 

PIB (Y), el nivel de empleo (L), tasa de interés activa en moneda nacional (r.), tasa de interés 

activa en moneda extranjera (r*), otras variables explicativas (X) y por último al error de la 

estimación. 

∆𝑃𝑟𝑜𝑣𝑡 = 12,7541 − 5,1907∆𝑌𝑡 + 0,1963∆𝑌𝑡
2 − 1,5489∆𝑟𝑡 − 0,3091∆𝑟𝑡

∗ + 0,5354∆𝑋𝑡 + 𝜀𝑖 

Ecuación 6: Modelo econométrico MCO de Aparicio & Moreno (2011) 

 

Los resultados de este modelo econométrico indican que el indicador de provisiones 

tiene una relación no lineal con las variables macroeconómicas utilizadas. Esto es un indicio 

de que después que el crecimiento de la economía o del empleo superen cierta barrera, los 

bancos sufrirán pérdidas debido al deterioro de sus carteras crediticias. Además, esta relación 

no lineal muestra que los bancos en Perú tienden a sub provisionar sus créditos en épocas de 

expansión de la economía, lo que puede ser un indicador de que esa expansión pueda 

representar un riesgo para el deterioro de la calidad de la cartera y la sobreexposición al riesgo, 

en línea con lo expresado anteriormente, Keeton (1999) expresa que los bancos en épocas de 

crecimiento económico aumentan el nivel de colocaciones  incrementando el riesgo asociado 

a la morosidad de estos nuevos créditos. Un factor importante a tener en cuenta, es la relación 

inversa entre el indicador de provisiones y la tasa de interés activa, tanto en moneda nacional 

como extranjera, esto nos indica que un aumento de la tasa de interés frenará la demanda de 

créditos, comportamiento que reduce el riesgo crediticio en una etapa de crecimiento de la 

economía. Lo que pone de manifiesto que la tasa de interés puede ser utilizada como 

herramienta de política para reducir el riesgo de crédito de los bancos. Sin embargo este es un 

efecto ambiguo debido a que en otros estudios, en los que la tasa de interés ha tenido una 

relación directa con la calidad de la cartera, se explica que esta relación surge debido a que un 

incremento en las tasas de interés se traduce a un incremento del costo de la financiación por 

lo que puede provocar morosidad.   

Luego mediante un modelo de Vectores Auto Regresivos se analiza la respuesta de la 

calidad de la cartera a distintas variaciones de sus principales determinantes macroeconómicos. 

Este modelo considera como variables endógenas al gasto en provisiones, al PIB y a la tasa de 

interés activa en moneda nacional. 
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∆𝑃𝑟𝑜𝑣𝑡 = 5,9499 + 0,9851∆𝑃𝑟𝑜𝑣𝑡−1 − 0,2117∆𝑃𝑟𝑜𝑣𝑡−2 − 0,0114∆𝑃𝐼𝐵𝑡−1 − 0,9742∆𝑃𝐼𝐵𝑡−2 − 0,2458∆𝑇𝐴𝑀𝑁𝑡−1

+ 0,0001∆𝑇𝐴𝑀𝑁𝑡−2 + 0,1574∆𝑙𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑒𝑧𝑆𝐵 − 1,436∆𝑃𝐼𝐵. 𝑈𝑆𝐴 + 0,0115∆𝑡𝑎𝑠𝑎𝐹𝐸𝐷 + 𝜀𝑖 

Ecuación 7: Modelo econométrico VAR para Aparicio & Moreno (2011) 

 

Teniendo en cuenta esta especificación se puede observar que el indicador de 

provisiones presenta una relación rezagada con la actividad económica y a tasa de interés. Un 

incremento en el PIB, ocasionará que los bancos sub-provisionen su cartera de créditos debido 

a las buenas condiciones económicas. Sin embargo, una vez que pase el efecto inicial de ese 

shock en el PIB, algunos agentes se verán en dificultades de cancelar sus créditos y de esta 

manera los bancos ahora tienen que materializar las pérdidas resultantes del deterioro de la 

calidad de sus carteras crediticias. En contraste con otros estudios para el caso peruano como 

el de Aguilar et al. (2006), las variables correspondientes a la evolución de las colocaciones y 

del tipo de tipo de cambio real no fueron significativas y no fueron consideradas en el modelo.  

Por último, se analiza de manera individual a los segmentos de crédito de consumo, 

hipotecario y al sector empresarial; tratando de identificar si es que la calidad de la cartera por 

segmento de crédito tiene comportamientos diferentes frente a cambios en el ciclo económico. 

Se tienen como resultados que las provisiones responden a la reglamentación proporcionada 

por Superintendencia de Bancos del Perú, la cual especifica que se debe provisionar en mayor 

cantidad para la cartera de consumo y en menor cantidad para los créditos hipotecarios y 

empresariales.  

Para el caso costarricense tenemos el estudio de Yong Chacón & Soto Jiménez (2013), 

llamado “Ciclo económico y mora legal en el sistema financiero costarricense” en el cual se 

analiza el comportamiento de los créditos en mora del sistema financiero costarricense en el 

periodo 1999-2010. Su objetivo es realizar un análisis cuantitativo sobre la relación que existe 

entre la mora y la actividad económica, con el propósito de encontrar un patrón entre las 

interacciones de las variables y explicar sus causas. Se definieron como variables dependientes 

a la mora de corto y largo plazo; la primera es el porcentaje de los créditos atrasados hasta 90 

días con respecto a la cartera total, mientras que la segunda es el porcentaje de créditos 

atrasados de más de 90 días con respecto a la cartera total. Al realizar pruebas de causalidad se 

pudo determinar que las variables que agregan información para predecir la morosidad son: la 

actividad económica medida por el IMAE, la tasa de interés básica pasiva (TBP), el tipo de 
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cambio (TC) y la mora de periodos anteriores. Cabe destacar el uso de una variable dummy 

que sirve para diferenciar la instauración del sistema de bandas cambiarias en el año 2006, este 

cambio introdujo una mayor volatilidad en el tipo de cambio e incrementó la incertidumbre de 

los agentes económicos, lo que al final significó aumentos en la mora. El estudio utiliza un 

modelo de vectores auto regresivos, utilizando las variables en logaritmos de manera que se 

permita evaluar las elasticidades de la mora con respecto a variaciones de sus determinantes. 

Se pudo encontrar que por cada incremento de 1% en la mora de corto plazo de uno y dos 

meses anteriores, la mora del mes corriente incrementa en 0,4% y 0,46%, respectivamente. De 

este resultado se puede comentar que, la administración bancaria frente a problemas de 

morosidad, realiza ajustes de administración y gestión de manera que se pueda reducir la mora 

en el futuro. La actividad económica influye con tres meses de rezago, cuando este índice crece 

en 1%, la mora se reduce en 1,4%. Con respecto a la tasa de interés, se pudo determinar que 

cuando se incrementa en 1%, la mora también incrementa en 0,12% al mes siguiente. Debido 

a que la banca privada del sistema financiero costarricense tiene cerca del 70% de su cartera 

en dólares, el tipo de cambio es una variable que influye significativamente en la evolución de 

la mora, por cada incremento de 1% en el tipo de cambio, la mora de corto plazo aumentará en 

0,1%. Por último, los cambios en las reglas constitucionales instauradas en 2006, provocaron 

que la mora crezca en 0,12%.  

𝑀𝑜𝑟𝑎 (𝐶𝑃) = 6,34 + 0,4𝑀𝑜𝑟𝑎𝑡−1 + 0,46𝑀𝑜𝑟𝑎𝑡−2 − 1,4 𝐼𝑀𝐴𝐸𝑡−3 + 0,12𝑇𝐵𝑃𝑡−1 + 0,1𝑇𝐶𝑡−1 + 0,12𝐷𝑢𝑚𝑚𝑦 

𝑀𝑜𝑟𝑎 (𝐿𝑃) = 0,87 + 0,22𝑀𝑜𝑟𝑎𝑡−1 + 0,39𝑀𝑜𝑟𝑎𝑡−2 − 0,48 𝐼𝑀𝐴𝐸𝑡−2 + 0,18𝑇𝐵𝑃𝑡−2 + 0,05𝑇𝐶𝑡−1 + 0,03𝐷𝑢𝑚𝑚𝑦 

Ecuación 8: Modelo econométrico para Yong & Chacón (2013) 

 

El trabajo de Romero (2015) denominado “Calidad de la cartera y ciclo económico: 

algunos hechos estilizados en Colombia” tiene como objetivo explorar la relación entre los 

indicadores de calidad de la cartera y el ciclo económico. Para ello utiliza un modelo VAR con 

datos mensuales para el periodo 2001-2014. En su estudio se estiman modelos para el total de 

cartera crediticia y modelos individuales para cada uno de los segmentos de crédito (Comercial, 

Consumo, microcrédito e hipotecario). Además, se utilizaron las siguientes variables: indicador 

de la cartera tradicional, variación de la cartera, variación del PIB mensual, índice mensual de 

actividad económica (IMACO), tasa de interés real, balanza cambiaria , EMBI. Aplicando la 

factorización de Cholesky se pudo determinar que el EMBI es la variable más exógena y el 

indicador de calidad de la cartera la más endógena dentro del modelo planteado. Como 
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resultados se obtuvo que un incremento en la tasa de variación del PIB tienen un efecto 

significativo provocando que el indicador de calidad se reduzca en periodos mayores a doce 

meses, así como lo ratifica Bernanke et al. (1998) quien establece en su estudio una relación 

inversa entre la actividad económica y la calidad de la cartera. Así también, un incremento en 

la cartera total provoca un incremento en el indicador de calidad once meses después de que se 

registra el choque. Al descomponer la varianza del modelo VAR se puede observar que los 

efectos del mismo indicador de calidad de la cartera explican el mayor porcentaje de variación 

de la calidad de la cartera en periodos inferiores a un año 

2.1.2 Experiencia ecuatoriana  

En el Ecuador se han desarrollado trabajos investigativos que buscan las determinantes 

de la morosidad en los créditos de las distintas instituciones financieras, como por ejemplo el 

de Ocaña Mazón (2017) llamado “Determinantes de la morosidad en el sistema bancario 

ecuatoriano” el objetivo de este estudio es generar un método de proyección de la morosidad. 

Para ello emplea varios modelos, entre ellos, series de tiempo univariadas (ajuste estacional, 

autoregresivo y ARIMA), multivariados (VAR) y modelos causales de estimación como la 

regresión múltiple. De estos mencionados se eligió al modelo de regresión lineal múltiple como 

el más adecuado para predecir la morosidad. Para este último modelo se utilizaron las 

siguientes variables: PIB, desempleo, tasas de interés e inflación, cartera (bruta, vencida, que 

no devenga intereses, improductiva, refinanciada, reestructurada, estándar, sub estándar), 

provisiones, activos, patrimonio, capital, gastos operativos, utilidad (ROA, ROE) y 

apalancamiento. De las variables antes mencionadas y luego hacer análisis correlacionales 

entre las variables independientes se definió como mejor modelo de estimación al siguiente:  

 

𝑀𝑜𝑟𝑜𝑠𝑖𝑑𝑎𝑑 = 0,006132 + 0,463247𝑐𝑎𝑟𝑡𝑒𝑟𝑎. 𝑠𝑢𝑏𝑒𝑠𝑡𝑎𝑛𝑑𝑎𝑟 + 0,163081𝑑𝑒𝑠𝑒𝑚𝑝𝑙𝑒𝑜  

Ecuación 9: Modelo econométrico para Ocaña (2017) 

 

Según la Superintendencia de Bancos (2015) en su “Catálogo de Cuentas” define a la 

cartera sub estándar como aquella en la dentro de esta categoría se incluyen a los créditos con 

calificación C (Deficiente), D (Dudoso Recaudo) y E (Pérdida).  
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Por la especificación del modelo, se tiene que la morosidad dependerá positivamente 

de la cartera sub estándar, de manera que si los créditos catalogados como deficientes o de 

dudosa recaudación aumentan en 1%, ceteris paribus, se esperaría que el indicador de la 

morosidad se incremente en 0,46%. De la misma manera se esperaría que un aumento en el 

desempleo en 1% y por ende una reducción de los ingresos de los agentes económicos, ceteris 

paribus, se traduzca en un incremento en la morosidad de 0,16% debido a la incapacidad de las 

personas en cumplir con sus obligaciones financieras en los plazos establecidos. Cabe recalcar 

en este punto, que la variable desempleo puede ser vinculada al ciclo económico de manera 

que cuando se presente una contracción en el antes mencionado, se verán afectados los empleos 

y esto tendrá sus propios efectos sobre la morosidad.  

Otro estudio a tener en cuenta a nivel nacional es el de Díaz Flores (2018) llamado 

“Determinantes de la tasa de morosidad de la cartera bruta de consumo: Desde la visión de 

datos de panel dinámicos”. Este estudio a diferencia del anterior mencionado, al delimitar su 

análisis exclusivamente a la cartera de consumo incorpora más criterios que permitan encontrar 

aquellos factores que afectan a la morosidad de esta cartera en particular, por lo que se añaden 

variables muy específicas de carácter microeconómico. El estudio tiene como objetivo 

establecer los determinantes que afectan la morosidad de la cartera bruta de Consumo. Para 

ello se utiliza la metodología de datos de panel dinámicos, aplicados una muestra de 15 bancos 

privados del Ecuador en el periodo de Enero 2010 a Diciembre 2017.  

ln (
𝑀𝑜𝑟𝑜𝑠𝑖𝑑𝑎𝑑

1 − 𝑀𝑜𝑟𝑜𝑠𝑖𝑑𝑎𝑑
)

=  0,5966 [ln (
𝑀𝑜𝑟𝑜𝑠𝑖𝑑𝑎𝑑

1 − 𝑀𝑜𝑟𝑜𝑠𝑖𝑑𝑎𝑑
)]

𝑡−1
− 1,0213∆𝑃𝐼𝐵 + 0,62047 [ln (

𝐷𝑒𝑠𝑒𝑚𝑝𝑙𝑒𝑜

1 − 𝐷𝑒𝑠𝑒𝑚𝑝𝑙𝑒𝑜
)]

𝑡−1

+ 0,67795 [ln (
𝑇𝐴

1 − 𝑇𝐴
)]

𝑡−1
+ 0,5941 [ln (

𝐷𝑒𝑢𝑑𝑎. 𝑃𝑈𝐵𝐿

1 − 𝐷𝑒𝑢𝑑𝑎. 𝑃𝑈𝐵𝐿
)]

𝑡−1

+ 0,48857 [ln (
𝐷𝑒𝑢𝑑𝑎. 𝑃𝑈𝐵𝐿

1 − 𝐷𝑒𝑢𝑑𝑎. 𝑃𝑈𝐵𝐿
)]

𝑡−2
+ 0,000936∆𝐶𝑟é𝑑𝑖𝑡𝑜𝑡−1 − 0,00121∆𝐶𝑟é𝑑𝑖𝑡𝑜𝑡−2

+ 0,0058106∆𝐶𝑟é𝑑𝑖𝑡𝑜𝑡−3 + 𝜀𝑖 

Ecuación 10: Modelo econométrico para Díaz (2018) - Modelo Base 

 

ln (
𝑀𝑜𝑟𝑜𝑠𝑖𝑑𝑎𝑑

1 − 𝑀𝑜𝑟𝑜𝑠𝑖𝑑𝑎𝑑
) =  0,606 [ln (

𝑀𝑜𝑟𝑜𝑠𝑖𝑑𝑎𝑑

1 − 𝑀𝑜𝑟𝑜𝑠𝑖𝑑𝑎𝑑
)]

𝑡−1
− 1,2106∆𝑃𝐼𝐵 + 0,60099 [ln (

𝐷𝑒𝑠𝑒𝑚𝑝𝑙𝑒𝑜

1 − 𝐷𝑒𝑠𝑒𝑚𝑝𝑙𝑒𝑜
)]

𝑡−1

+ 0,6839 [ln (
𝑇𝐴

1 − 𝑇𝐴
)]

𝑡−1
+ 0,5689 [ln (

𝐷𝑒𝑢𝑑𝑎. 𝑃𝑈𝐵𝐿

1 − 𝐷𝑒𝑢𝑑𝑎. 𝑃𝑈𝐵𝐿
)]

𝑡−1
+ 0,614 [ln (

𝐷𝑒𝑢𝑑𝑎. 𝑃𝑈𝐵𝐿

1 − 𝐷𝑒𝑢𝑑𝑎. 𝑃𝑈𝐵𝐿
)]

𝑡−2

+ 0,002054∆𝐶𝑟é𝑑𝑖𝑡𝑜𝑡−1 − 0,0004∆𝐶𝑟é𝑑𝑖𝑡𝑜𝑡−2 + 0,006647∆𝐶𝑟é𝑑𝑖𝑡𝑜𝑡−3

+ 0,000003263𝑀𝑎𝑟𝑔𝑒𝑛 . 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑚𝑒𝑑𝑖𝑐𝑖ó𝑛 𝑡−1 + 0,000000325 𝑀𝑎𝑟𝑔𝑒𝑛 . 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑚𝑒𝑑𝑖𝑐𝑖ó𝑛 𝑡−2

+ 0,000000472 𝑀𝑎𝑟𝑔𝑒𝑛 . 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑚𝑒𝑑𝑖𝑐𝑖ó𝑛 𝑡−3 
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Ecuación 11: Modelo econométrico para Díaz (2018) - Modelo 1 

 

ln (
𝑀𝑜𝑟𝑜𝑠𝑖𝑑𝑎𝑑

1 − 𝑀𝑜𝑟𝑜𝑠𝑖𝑑𝑎𝑑
) =  0,6604 [ln (

𝑀𝑜𝑟𝑜𝑠𝑖𝑑𝑎𝑑

1 − 𝑀𝑜𝑟𝑜𝑠𝑖𝑑𝑎𝑑
)]

𝑡−1
− 0,888 ∆𝑃𝐼𝐵 + 0,6916 [ln (

𝐷𝑒𝑠𝑒𝑚𝑝𝑙𝑒𝑜

1 − 𝐷𝑒𝑠𝑒𝑚𝑝𝑙𝑒𝑜
)]

𝑡−1

+ 0,6444 [ln (
𝑇𝐴

1 − 𝑇𝐴
)]

𝑡−1

+ 0,5533 [ln (
𝐷𝑒𝑢𝑑𝑎. 𝑃𝑈𝐵𝐿

1 − 𝐷𝑒𝑢𝑑𝑎. 𝑃𝑈𝐵𝐿
)]

𝑡−1
+ 0,5072 [ln (

𝐷𝑒𝑢𝑑𝑎. 𝑃𝑈𝐵𝐿

1 − 𝐷𝑒𝑢𝑑𝑎. 𝑃𝑈𝐵𝐿
)]

𝑡−2
+ 0,002231∆𝐶𝑟é𝑑𝑖𝑡𝑜𝑡−1

− 0,00139 ∆𝐶𝑟é𝑑𝑖𝑡𝑜𝑡−2 + 0,00568∆𝐶𝑟é𝑑𝑖𝑡𝑜𝑡−3 + 1,928𝑅𝑂𝐸𝑡−1 − 0,3342 𝑅𝑂𝐸 𝑡−2 − 0,3935 𝑅𝑂𝐸 𝑡−3 

Ecuación 12: Modelo econométrico para Díaz (2018) - Modelo 2 

 

El modelo utiliza como variable dependiente a la tasa de morosidad y como variables 

independientes al indicador de morosidad (rezagado un periodo), tasa de crecimiento anual del 

PIB, indicador de desempleo (con un periodo de rezago), indicador de la tasa de interés (un 

periodo de rezago), indicador de deuda pública (rezagado uno y dos periodos), tasa de 

crecimiento trimestral del crédito (uno, dos y tres periodos rezagados), margen de 

intermediación bancaria (uno, dos y tres periodos rezagados), ROE (rezagado uno, dos y tres 

periodos). En este trabajo se desarrollan 3 modelos, partiendo de un modelo base que incluye 

a las variables que fueron clasificadas como estrictamente exógenas que tienen que ver con el 

componente macroeconómico, el segundo modelo incorpora el margen de intermediación y el 

tercer modelo incorpora el ROE. Los resultados obtenidos confirman que las variables 

exógenas son estadísticamente significativas y cumplen con los signos esperados, además las 

variables “Margen de intermediación” y “ROE”, son estadísticamente significativas. Además 

se utilizó a la misma morosidad rezagada un periodo como variable independiente del modelo. 

Espinoza & Prasad (2010) dicen de este fenómeno, que un coeficiente de morosidad con un 

alto componente auto regresivo implica aumentos de larga duración de la morosidad, esto 

quiere decir que la morosidad se acumula en niveles más elevados. De las variables 

mencionadas se determinó que el crecimiento del PIB es el indicador que provoca un mayor 

impacto en la tasa de morosidad, además se concluye que el efecto de este indicador sobre la 

morosidad es inmediato. La utilización de datos de panel dinámicos permite determinar si es 

que los efectos que tienen las variables independientes sobre la dependiente son 

contemporáneos o si por el contrario tienen un efecto rezagado. Por ende, se obtuvo que las 

variables crecimiento del PIB y la tasa de interés activa tienen efectos contemporáneos en la 

morosidad, mientras que el desempleo, el margen de intermediación y el ROE, tienen un efecto 

rezagado un periodo sobre la morosidad. Por último, el indicador de deuda pública fue la única 

variable donde sus dos rezagos modelados, fueron significativos y tuvieron una relación 
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positiva con la morosidad. De los resultados obtenidos se puede decir que se debe tener una 

especial atención en monitorear de manera constante los diferentes agregados económicos que 

se han expuesto en este trabajo para así anticiparse a posibles eventos que puedan dañar la 

calidad de la cartera. Además se pone en evidencia que los factores propios de cada institución 

y aquellos factores sistémicos están muy relacionados y de manera conjunta ayudan a explicar 

las variaciones que se presentan en la morosidad.  

García Lomas (2018), en su estudio “Análisis de la cartera de créditos de la banca 

pública ecuatoriana (2008-2017)” se propone analizar la morosidad de los créditos de la banca 

estatal del Ecuador, haciendo hincapié en las variables del entorno económico y de los 

indicadores financieros. Para ello centra su análisis en cuatro instituciones financieras públicas: 

Corporación Financiera Nacional (CFN), Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social 

(BIESS), Banco de desarrollo del Ecuador y BanEcuador. La investigación es de tipo 

descriptiva, además utiliza la revisión documental y un análisis gráfico para identificar 

determinantes de la morosidad para este segmento financiero. Como resultados se obtuvo que 

durante el periodo analizado hubieron problemas de liquidez en la banca pública, fenómeno 

que responde a un incremento de la morosidad como consecuencia de los efectos sistemáticos 

de las siguientes variables: supervisión bancaria, políticas de crédito, actividad económica, 

precio del petróleo, inflación, desempleo y un componente auto regresivo.  

2.2 Marco teórico  

2.2.1 La banca – El negocio bancario  

En términos generales el negocio bancario consiste en la intermediación de los recursos 

financieros entre agentes superavitarios y agentes deficitarios del mismo. Y por estas 

operaciones los bancos incurren en riesgos (García Lomas, 2018), (Quiñonez Jaén, 2005). Las 

instituciones financieras deben buscar constantemente los procesos adecuados que les permitan 

manejar de manera eficiente los recursos financieros depositados en estas instituciones, así 

como el cobro cuando dichos recursos han sido colocados como créditos. 

2.2.2 Riesgos financieros – Principales determinantes de riesgo  

Los bancos, por realizar las operaciones propias de su negocio como otorgar préstamos, 

incurren en los siguientes riesgos: riesgo crediticio (riesgo de que no se recupere el crédito), 

riesgo de liquidez (vinculado a las diferencias de los vencimientos entre los activos y pasivos 

de la banca), riesgo de las tasas de interés y otros riesgos que surgen del mercado (riesgos 
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relacionados a la fluctuación de los tipos de cambio). Los riesgos financieros dentro de la banca 

están ligados a varios factores, entre ellos, el producto o servicio financiero que sea colocado 

en el mercado, el segmento o sector al que va dirigido, y la exposición al riesgo que se tome en 

cada operación. 

La medición de riesgos es importante para todo tipo de empresas, sin embargo para el 

sistema financiero tiene una relevancia especial, debido a que estas entidades son las 

encargadas de la administración de los fondos de los agentes económicos, y con ello tienen la 

tarea de asegurarse que no se presenten fenómenos que pongan el riesgo al sistema, como lo 

puede ser una cartera de créditos morosa por una laxa supervisión del riesgo de crédito (García 

Lomas, 2018).  

2.2.3 Determinantes de la calidad de la cartera  

Como ya se mencionó anteriormente este estudio se focalizará en la utilización de 

variables macroeconómicas para determinar la calidad de la cartera del sistema bancario. A 

continuación se hace una revisión de las principales variables que la teoría sugiere para explicar 

los cambios en la calidad de la cartera.  

2.2.4 Ciclo económico y ciclo de crédito  

En varios estudios se ha demostrado que existe una relación pro cíclica entre el ciclo 

económico y el ciclo de crédito. La teoría del acelerador financiero propuesta por Bernanke et 

al., (1998), expone que cuando se presenta un auge de la actividad económica, regularmente se 

presentan crecimientos inclusive mayores de las colocaciones, a esto se le llama un boom 

crediticio, que fortalece la fase expansiva de la economía y confirma la existencia de 

prociclicidad entre las variables mencionadas. Además, esta expansión del crédito suele ser un 

indicador de la posibilidad de un detrimento futuro en la calidad de la cartera.  

Para las instituciones financieras, una expansión de los créditos como producto de un 

auge económico, provoca una dificultad creciente en la evaluación de riesgos de cada operación 

crediticia y en especial de la capacidad de pago de los deudores debido a las condiciones 

favorables presentes en la economía y la valoración de los colaterales. Esto anterior suele venir 

acompañado de una flexibilización en las políticas de requerimientos para pelear por una mayor 

participación de mercado por parte de los bancos (Petersen & Rajan, 1994). 
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Borio et al., (2001) y Dell’Ariccia & Marquez, (2011) explican que la evaluación de 

los riesgos se subestima en una etapa de auge del ciclo económico y se sobreestima en una fase 

recesiva del ciclo, como resultado se obtiene que en una fase de auge no se realiza un apropiado 

aprovisionamiento. Por el contrario, en una fase de contracción existirán presiones para que los 

bancos apliquen políticas más rígidas para la concesión de créditos y también buscarán cobrar 

a sus deudores. Además, hay que tener en cuenta que los créditos en manos de los deudores 

con dudosa capacidad de pago, afectan a la evaluación de riesgos que hagan otras instituciones 

sobre estos agentes. Por lo anterior, el crecimiento de las colocaciones bajo estas condiciones 

provoca que se incremente el riesgo de haber concedido créditos a deudores que no puedan 

hacer frente a sus obligaciones, lo que se traduce a perder calidad en la cartera (Aparicio & 

Moreno, 2011). Sin embargo, Keeton (1999), afirma que si el incremento de los créditos 

proviene de aumentos en la demanda y no por el lado de la oferta, los bancos podrían satisfacer 

esta demanda pero mantener la rigurosidad de sus políticas. Así, bajo estas condiciones una 

expansión crediticia no necesariamente sería un indicador de deterioros en la calidad de la 

cartera.  

El verdadero problema de esta relación pro cíclica se presenta cuando la economía entra 

en una fase de contracción, en donde sube el desempleo y se reduce la valuación de los 

colaterales. Es entonces cuando surgen los problemas de capacidad de pago de los créditos y 

este comportamiento acelerará la caída de la economía. Es por ello que se le debe dar una gran 

relevancia al análisis del comportamiento de los agentes económicos en las fases expansivas 

del ciclo en lo que tienen que ver con la contratación de créditos, también importa la magnitud 

de la contracción del ciclo y el efecto que esta tiene sobre los distintos sectores de la economía. 

Además se deben tener en cuenta las políticas y mecanismos de supervisión implementados 

para reducir el impacto de shocks en la morosidad.  

2.2.5 Tasas de interés activas  

Como lo exponen Muñoz (1999) y Vera & Acosta (2007), se espera que mientras mayor 

sea el costo del crédito; es decir, mayores tasas de interés activas, mayor será el incremento en 

la morosidad de la cartera bancaria. Sin embargo, el autor advierte de la posible 

bidireccionalidad entre las variables, de manera que luego de un deterioro de la calidad de la 

cartera, los bancos pueden tomar una postura cautelosa y con el objetivo de reducir su cartera 

morosa, reducirán progresivamente el costo de los créditos. Existen estudios como el de 

Aparicio & Moreno (2011) en los que se considera, una alza en las tasas de interés, como un 
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factor que desincentiva a la demanda por crédito, por lo que se espera que bajo esta percepción 

las tasas de interés y el indicador de calidad tengan una relación negativa.  

2.2.6 Tipo de cambio   

Guillen Uyen (2001), señaló que en una economía abierta, una subida del tipo de 

cambio puede significar un posible deterioro de la calidad de la cartera. Es probable que esta 

relación se deba a descalces entre las monedas o también a que una depreciación del tipo de 

cambio tienen un efecto similar al de un impacto de la inflación, escenario donde se da un 

encarecimiento de los insumos y presiones a la liquidez.   

 Como se mencionó en el estado de arte, para el caso peruano analizado por 

Muñoz(1999), el tipo de cambio fue una variable significativa para explicar las fluctuaciones 

de la morosidad de los créditos, resultando que una mayor fluctuación del tipo de cambio, o 

bien, devaluaciones inesperadas, deterioran la calidad de los créditos.  

2.2.7 Efecto de otras variables económicas  

En el estudio de Saurina Salas (1998), se agrupa un conjunto de variables que sirven 

para aproximar el comportamiento de la liquidez, que a su vez permite en análisis de la 

morosidad con respecto a este determinante. Desde el punto de vista de una empresa, un 

incremento en los salarios, un incremento en el precio de los insumos y un incremento de las 

tasas de interés; provocarán que se incrementen las necesidades de liquidez dentro de la 

empresa. Por otro lado, desde el punto de vista de una familia representativa, un aumento del 

precio de los bienes de consumo, un incremento de los tipos de interés y una reducción de los 

salarios; ocasionarán también presiones para una mayor liquidez. Así entonces, cabe destacar 

el rol fundamental de los salarios dentro de la liquidez. Para la banca un incremento real de los 

salarios podría significar que existe más dinero en manos de las familias de manera que estas 

podrán mantener sus buenos hábitos de pago de los créditos. Sin embargo, también puede 

significar que esas subidas de los salarios estén presionando a las necesidades de liquidez de 

las empresas, lo que puede afectar a su capacidad y disciplina de pago. Este comportamiento 

ambiguo puede aclararse cuando se haga un análisis por tipo de cartera crediticia     

En estudios como el de Vera & Acosta (2007) se añade a la variable “inflación” junto 

a la tasa de interés nominal; sin embargo, cabe destacar que al utilizar estas variables de manera 

separada, se estaría vinculando implícitamente a los efectos de la tasa de interés real. De esta 
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manera, si la inflación tiene una relación inversa con la calidad de la cartera, significa que se 

está recogiendo el efecto positivo que tiene un menor costo real del dinero. 

Aparicio & Moreno (2011) encuentran que para el análisis de morosidad segmentado 

por créditos de consumo y empresariales, los movimientos en el empleo explican de mejor 

manera la calidad de la cartera. Incluso mejor que la variación de la actividad económica. Díaz 

Flores (2018) explica que esto se debe, a que el desempleo representa a una disminución de los 

recursos en manos de los agentes económicos, como consecuencia de una contracción de la 

economía; este factor puede contribuir a que se presenten demoras en los pagos y por ende 

incrementar la morosidad.  

Varios trabajos han estudiado la relación entre el crecimiento de la economía y la deuda 

pública, y en ellos se ha confirmado que la utilización de deuda puede contribuir al crecimiento 

de la economía. Sin embargo, cuando el ratio de deuda pública sobre PIB, rebaza sus niveles 

óptimos, provocará una disminución de la actividad económica. Esto debido a que al atravesar 

dicho umbral óptimo, ocurrirá un deterioro del ahorro privado y la inversión (Kumar & Woo, 

2010). Bajo este antecedente de una disminución del crecimiento de la economía producido 

por altos niveles de deuda, también podría significar una elevación en la morosidad. Por ende 

se espera que exista una relación positiva entre la ratio de deuda pública/PIB y la calidad de la 

cartera. En Saurina Salas (1998) también se habla de endeudamiento privado como un 

determinante de la morosidad, un incremento de la deuda de los agentes económicos puede 

deteriorar la solvencia y liquidez de los mismos, de manera que puede terminar provocando 

que se incremente la morosidad. 

Louzis et al., (2012), asocian las medidas de rentabilidad de los bancos a la morosidad. 

Sin embargo, no existe un comportamiento claramente definido. Ocurre que en un primer 

escenario, se asocia a bajos niveles de rentabilidad con una deficiencia en la capacidad de 

colocación de créditos, se espera entonces una relación inversa entre la rentabilidad y la 

morosidad. En un segundo escenario, la relación entre las variables mencionadas se invierte y 

se  vuelve positiva, esto ocurre cuando los bancos flexibilizan sus políticas de concesión de 

créditos, de manera que una elevación de los índices de rentabilidad, el día de hoy, podría 

significar deterioros de la cartera en el futuro. Díaz Flores (2018), utiliza este mismo enfoque 

y para su estudio utiliza al ROE (Beneficio Neto/Patrimonio).  
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2.2.8 Indicadores de la calidad de la cartera  

2.2.8.1 Indicador tradicional de morosidad (Cartera Improductiva/Cartera Total) 

La Superintendencia de Bancos (2014), en su ficha metodológica define a la morosidad 

de la cartera como: “Indicador que mide la proporción de la cartera total que tiene cuotas 

vencidas por lo tanto no genera ni intereses ni ingresos”. Tenemos entonces que la cartera 

improductiva es aquella que no devenga interés y la cartera que está vencida; y cartera total 

bruta será la sumatoria de carteras de crédito por vencer, que no devenga intereses y vencida. 

Lo que se traduce, a la incapacidad o falta disciplina de los agentes económicos de pagar sus 

deudas en los periodos acordados. Por otro lado, desde el punto de vista financiero, cuando se 

trata del análisis del desempeño del sector financiero, se considera como un factor crítico a la 

morosidad como un indicador de la calidad de los créditos, de manera que las entidades que 

tengan altos niveles de morosidad, puede que en un futuro presenten deterioros en sus 

indicadores de rentabilidad vinculados a las pérdidas provocadas por una sobreexposición al 

riesgo crediticio (García Lomas, 2018). 

Conforme lo dispuesto en el Catálogo Único de Cuentas emitido con Resolución No. 

SBS-2014-0761 de 05 de septiembre del 2014 y la Codificación de Resoluciones de la 

Superintendencia de Bancos y Seguros y de la Junta Bancaria, art. 5, capítulo II, título IX. Se 

define a la cartera por vencer y vencida como: 

Aquella cuyo plazo no ha vencido y aquella vencida hasta 60, 30 o 15 días posteriores a la fecha 

de vencimiento de la operación, según sea el caso, o de acuerdo a lo establecido en el respectivo 

contrato.[…] Cuando exista una porción del capital de estos créditos, vencida hasta 60, 30 o 15 

días, según sea el caso, dicha porción se transferirá a cartera vencida y simultáneamente el resto 

del capital del crédito pasará a cartera que no devenga intereses, respetando las condiciones de 

maduración del crédito (p.1). 

Partiendo de la definición podemos decir que la forma de calcular este índice sería 

dividir la cartera en mora para la cartera bruta total.  

𝑀𝑜𝑟𝑜𝑠𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑑𝑒 𝑙𝑎 𝑐𝑎𝑟𝑡𝑒𝑟𝑎 =
𝐶𝑎𝑟𝑡𝑒𝑟𝑎 𝑒𝑛 𝑚𝑜𝑟𝑎 𝑜 𝐼𝑚𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑐𝑡𝑖𝑣𝑎

𝐶𝑎𝑟𝑡𝑒𝑟𝑎 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑏𝑟𝑢𝑡𝑎
 

Ecuación 13: Morosidad de la cartera 
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2.2.8.2 Indicador del gasto en provisiones  

Aparicio & Moreno (2011) plantean en su obra una discusión sobre porqué se prefiere 

evaluar la calidad de la cartera con las provisiones y no con el indicador tradicional de 

morosidad. Se dice que: 

El ratio de morosidad se basa en una definición relacionada al número de días de mora, que no 

incorpora los castigos reales realizados por las instituciones bancarias. Además, esta variable 

solo puede ser explicada por el rezago de la variable dependiente y su evolución no está muy 

vinculada al ciclo económico, porque existe un retraso en el reconocimiento del riesgo cuando 

el ciclo económico es favorable (p.3). 

De esta manera, al considerar al indicador de morosidad como una variable con rezagos 

del efecto del ciclo económico, se plantea buscar alternativas que permitan identificar cambios 

en la calidad con la suficiente antelación para poder prevenir efectos perjudiciales para el 

sistema financiero. Uno de estos indicadores está relacionado con el gasto en provisiones que 

realizan las instituciones. Para cumplir con las condiciones de indicador se divide el gasto de 

provisiones para el total de la cartera crediticia, se dice que este indicador incorpora los castigos 

de los bancos7  y por su constitución recoge de mejor manera la dinámica del ciclo y la calidad 

de la cartera. 

2.2.8.3 Otros indicadores de la calidad de la cartera  

Además del indicador de morosidad tradicional, la Superintendencia de Bancos del 

Ecuador (SB), propone algunos otros indicadores de la calidad de la cartera, entre ellos:  

➢ Indicador de la cartera en riesgo  

Fórmula: Cartera de riesgo / cartera bruta  

Relaciona la cartera improductiva más la cartera refinanciada y reestructurada frente al 

total cartera.   

➢ Índice de morosidad neta  

                                                
7 Se dice que las provisiones incluyen castigos cuando los créditos que se quieren retirar del balance no 

han sido provisionados al 100%. En estos casos, se tiene que provisionar el total del crédito y luego castigarlo y 

retirarlo de las cuentas del banco. 
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Fórmula: Cartera improductiva/Cartera neta  

Relaciona la cartera improductiva neta (es decir deducidas las provisiones) frente al 

total cartera. Como ya se definió anteriormente, la cartera improductiva es aquella que 

no devenga intereses ni ingresos y a la cartera vencida. Y la cartera neta se refiere a la 

cartera bruta después de deducir las provisiones correspondientes.  

➢ Cobertura patrimonial para activos inmovilizados  

Fórmula: Cobertura patrimonial/activos inmovilizados  

Determina la porción de activos inmovilizados que están cubiertos por el patrimonio. 

Los activos inmovilizados corresponden a la cartera improductiva normal y en 

fideicomiso.  

2.2.9 Política macro prudencial  

Para fijar un antecedente para aplicar política macro prudencial se tiene que tener en 

cuenta que elevados niveles de morosidad provocarán que los bancos restrinjan el acceso a 

créditos, y a su vez los obligará a provisionar en una mayor proporción aquellos activos en 

riesgo, lo que tendrá como resultado efectos negativos en la liquidez. Además de tener un 

impacto negativo sobre los ingresos, un deterioro de la calidad de la cartera también requerirá 

que las instituciones incrementen sus costos para la recuperación de esas cuentas vencidas. 

Como se obtuvo en el estudio de Saurina Salas (1998) el monitoreo constante de aquellas 

variables significativas para explicar la morosidad puede servir como un indicador de alerta 

temprana ante posibles problemas futuros de morosidad.   

Como pilar fundamental de la regulación bancaria, en el primer acuerdo de Basilea, 

coloca al capital porque se establece que este es el elemento básico de la solvencia bancaria, 

debido a su capacidad de absorber las posibles pérdidas. En este acuerdo se propone la creación 

de estándares mínimos de capital direccionados puntualmente, a la gestión del riesgo crediticio, 

que se considera como el principal riesgo del negocio bancario (Prado et al., 2019).  

Prado et al., (2019) expone que los acuerdos de Basilea III proponen aumentar los 

requerimientos de capital de manera que los bancos puedan superar escenarios de pérdidas 

vinculadas al riesgo crediticio en sus operaciones. Además proponen la introducción de 

colchones de capital que recauden fondos durante periodos de crecimiento económico para 



48 

 

reducir la prociclicidad. Específicamente, y para el análisis de este trabajo se tiene que tener en 

cuenta la propuesta creación de un colchón anticíclico de entre el 0% y el 2,5% de los activos 

ponderados por riesgo, formado por capital ordinario, que se aplicará cuando se considere que 

el crecimiento de crédito ocasiona una acumulación inaceptable de riesgos sistémicos (p.26). 

2.2.9.1 Política macro prudencial  

La Junta de regulación monetaria y financiera, propone como herramienta contra los riesgos 

dentro de la cartera vinculados al ciclo económico a las provisiones anticíclicas. Las define 

como aquellas provisiones que permiten contrarrestar las características cíclicas de la provisión 

específica y genérica, para ello propone la creación de un fondo para insolvencias durante la 

fase expansiva en la que los riesgos vinculados al deterioro de la cartera crediticia aumentan 

(Junta de Regulación Monetaria Financiera, 2016).  

En el Artículo 13 de la NORMA PARA LA CREACIÓN DE ACTIVOS DE RIESGO Y 

CONSTITUCIÓN DE PROVISIONES POR PARTE DE LAS ENTIDADES DE LOS 

SECTORES FINANCIERO PÚBLICO Y PRIVADO BAJO EL CONTROL DE LA 

SUPERINTENDENCIA DE BANCOS, se expresa que:  

Las entidades del sector financiero público y privado deberán construir las provisiones anticíclicas 

para la cartera de créditos, para lo cual se determina que esta provisión resulta de la diferencia entre 

las pérdidas latentes y la cuenta 1499 “provisión para créditos incobrables” (Junta de Regulación 

Monetaria Financiera, 2016, p.45).  

𝑃𝑟𝑜𝑣𝑖𝑠𝑖ó𝑛 𝐴𝑛𝑡𝑖𝑐í𝑐𝑙𝑖𝑐𝑎 = 𝑃é𝑟𝑑𝑖𝑑𝑎 𝑙𝑎𝑡𝑒𝑛𝑡𝑒 − 1499 "𝑃𝑟𝑜𝑣𝑖𝑠𝑖ó𝑛 𝑝𝑎𝑟𝑎 𝑐𝑟é𝑑𝑖𝑡𝑜𝑠 𝑖𝑛𝑐𝑜𝑏𝑟𝑎𝑏𝑙𝑒𝑠  

Ecuación 14: Ecuación de la provisión anticíclica 

 

Donde pérdida latente es la proporción de la cartera que está cubierta con provisiones 

por cartera de crédito deteriorada.  

Además en el Artículo 17 expresa que:  

Para mitigar las pérdidas que las entidades de los sectores financieros público y privado deben 

enfrentar en periodos de crisis bancarias, se prevé que mediante la constitución de provisiones 

anticíclicas se conforme un fondo denominado “Fondo de provisión anticíclica, el cual se irá 

acumulando en tanto la pérdida latente sea superior a las provisiones de la cuenta 1499 

“Provisión para créditos incobrables” (Junta de Regulación Monetaria Financiera, 2016, p.46)  
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3. Capítulo 3: Evidencia empírica para el caso ecuatoriano (2007-2018) 

3.1 Introducción al capítulo  

Como se ha mencionado a lo largo del marco teórico y estado del arte, la calidad de la 

cartera del sistema financiero está ligada al comportamiento del ciclo económico así como 

también a variables propias del sector financiero como lo son la evolución de las tasas de 

interés, variación de las colocaciones o volumen de crédito, entre otras. Los efectos de las 

variables mencionadas anteriormente permitirán estimar la incidencia de cada una de ellas en 

la calidad de la cartera de créditos. Cabe resaltar que este trabajo busca determinar en qué 

manera influyen ciertos agregados macroeconómicos como el ciclo de la economía en el 

desenvolvimiento de la calidad de la cartera. Por este motivo, se omite en este trabajo la 

inclusión de variables microeconómicas que también son determinantes de la calidad de la 

cartera.  

3.2 Metodología  

3.2.1 Modelo de Vectores Auto-Regresivos  

El modelo de Vectores Auto-Regresivos (VAR) se utiliza cuando se requiere 

caracterizar las interacciones simultáneas entre un grupo de variables (Novales, 2017). 

También, permite evaluar el componente auto regresivo de las variables, es decir, cómo afectan 

los valores rezagados de una variable al futuro de la misma. Por ende, a través del modelo 

VAR, se puede examinar el efecto que tienen, sobre la variable dependiente “Calidad de la 

cartera”, las variables independientes como el ciclo económico y también los valores rezagados 

de la calidad de la cartera.    

Para trabajar con modelos VAR es necesario que las variables utilizadas sean 

estacionarias. Para evaluar la estacionariedad de las series se utilizan las pruebas de raíz 

unitaria. En caso de trabajar con series que tengan raíces unitarias, es decir, que no sean 

estacionarias; se sugiere que se tomen las primeras diferencias a todas las variables, y de esta 

manera se estaría corriendo un modelo con variables estacionarias que en definitiva es el 

requisito de los modelos VAR.  

Alarcón Valverde & Chuñir Panjón (2012), presentan en su estudio la siguiente 

estructura de especificación de un modelo de Vectores Auto-Regresivos (VAR): 
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𝑌𝑡 = 𝛽1𝑌𝑡−1 + ⋯ + 𝛽𝑝𝑌𝑡−𝑝 + 𝛼𝑋𝑡 + 𝜀𝑡  

Ecuación 15: Especificación del modelo VAR de Alarcón y Chunir (2012) 

 

Donde 𝑌𝑡 es un vector de n variables endógenas, 𝑌𝑡−𝑝 es un vector endógeno formado 

por los valores de las n variables en el periodo t-r, 𝑋𝑡 es una matriz que contiene a un conjunto 

de variables exógenas del modelo. Los β son los vectores de coeficientes del modelo, son 

matrices cuadradas de k*k de parámetros; α es una matriz k*r, siendo r el número de variables 

exógenas; 𝜀𝑡 es un proceso multivariado ruido blanco con media cero y matriz varianza 

constante. Por último, p es el número de rezagos u orden del modelo VAR.  

Dentro de la construcción de un modelo VAR surge la discusión sobre cuántos rezagos 

utilizar en las variables. Esta decisión puede ser determinada a través de los criterios de 

selección. Se conoce como estrategia general al proceso en el cual se estiman varios modelos 

VAR (p) con distintos órdenes (p=0,..., pmáx) y elegir el número de rezagos que minimice 

algunos criterios de selección. De esta manera, el valor p escogido representa el número de 

rezagos óptimo a utilizar en el modelo VAR. Los criterios de selección más comunes son el de 

Akaike (AIC), Schwarz (SC) y Hannan-Quinn (HQ). A continuación, se detalla la 

especificación de cada uno de los criterios mencionados: 

𝐴𝐼𝐶(𝑝) = 𝑙𝑛|∑̅(𝑝)| +
2

𝑇
𝑝𝑛2 

𝑆𝐶(𝑝) = 𝑙𝑛|∑̅(𝑝)| +
𝑙𝑛𝑇

𝑇
𝑝𝑛2 

𝐻𝑄(𝑝) = 𝑙𝑛|∑̅(𝑝)| +
2𝑙𝑛𝑇

𝑇
𝑝𝑛2 

𝑙𝑛|∑̅(𝑝)| = 𝑇−1 ∑ 𝜀�̂�

𝑇

𝑡=1

𝜀�̂�
´ 

Ecuación 16: Criterios para la selección del número de rezagos dentro del modelo VAR 

 

Donde T es el número de observaciones utilizadas, 𝜀𝑡 es el error estimado, p es el orden 

del modelo VAR estimado y n es el número de variables dependientes utilizadas.  
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La modelación mediante el método de Vectores Auto-Regresivos (VAR), permite 

cuantificar los efectos de ciertas variables sobre el sistema de multivariado mediante la función 

de “impulsos-respuesta”. Esta función muestra cómo va cambiando la serie de una variable a 

largo plazo cuando se provoca un “shock” en periodos anteriores de la misma variable o en una 

variable exógena. Con ello se puede identificar si aquel impulso tiene un efecto dinámico, si el 

impulso tiene una respuesta positiva o negativa, la medida en la que afecta al resto de variables 

y el periodo en el que ocurren dichos efectos (Martínez & Noboa, 2018). 

Para ello es necesario transformar el modelo VAR a su representación de medias 

móviles, también conocida como representación de Wold. La representación de Wold del 

modelo de Vectores Auto-Regresivos es la siguiente: 

𝑍𝑡 = Λ + 𝜂𝑡 + Ψ1𝜂𝑡−1 + Ψ2𝜂𝑡−2 + ⋯ 

𝑍𝑡 = Λ + ∑ Ψ𝑘

∞

𝑘=0

𝜂𝑡−𝑘 

Ψ0 = 𝐼𝑛  

𝜂𝑡~(0, 𝜎𝑛
2) 

Ecuación 17: Transformación del modelo VAR a su representación de medias móviles 

 

Donde Ψ𝑘 es una matriz de orden n con elementos (i,j) iguales a  

Ψ𝑖𝑗
𝑘 . Estos elementos son los multiplicadores dinámicos o impulso - respuesta de las variables endógenas 

del modelo ante cambios o shocks en las variables endógenas del modelo. Estos shocks son introducidos 

generalmente como desviaciones estándar de los errores del modelo𝜂𝑡 .  

Otra herramienta que proporciona el uso de los VAR, es la descomposición de la varianza, que 

consiste en un proceso en el cual se separa el porcentaje de variación de cada una de las series que es 

explicado por el error de pronóstico de cada ecuación; es decir, trata de cuantificar el cambio en una 

variable por los cambios ocurridos en el resto de variables. 

3.3 Variables  

3.3.1 Calidad de la cartera  

Se considera a la calidad de la cartera como variable dependiente y como se pudo 

recoger en la revisión de la literatura, existen dos indicadores que generalmente la representan.  
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El primero, indicador tradicional de la calidad de la cartera o índice de morosidad, que 

se construye como la proporción de “Cartera Improductiva” con respecto a la “Cartera Bruta”. 

Este indicador es una buena aproximación del riesgo crediticio del sistema financiero; de 

manera que; un elevado ratio de morosidad está asociado con una pérdida de la calidad en la 

cartera de crédito de la banca. Es importante mencionar que la “Cartera Improductiva” es la 

sumatoria de la “Cartera vencida” y la “Cartera que no devenga intereses e ingresos”.  

El segundo, indicador de provisiones (Provisiones/Cartera Bruta). Como expusieron 

Aparicio & Moreno (2011), el indicador de provisiones resultó ser en su estudio un mejor 

indicador de la calidad de la cartera para el caso peruano; sin embargo, para el presente estudio 

se correrá el modelo con ambas variables dependientes con el objetivo de contrastar dicho 

postulado para el caso ecuatoriano. Dichas variables se han recogido de la base de datos 

proporcionada por la Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador (SB), que proporciona 

datos mensuales y para propósitos de este estudio se han trimestralizado.  

3.3.2 Determinantes de la calidad de la cartera  

a. Producto interno bruto  

b. Índice de actividad económica (IDEAC) 

c. Valor Agregado Bruto No Petrolero  

d. Tasa de desempleo urbano 

e. Salarios  

f. Volumen de crédito 

g. Tasa de interés activa referencial 

h. Inflación 

 Como ya se ha mencionado, el principal objetivo de esta investigación es 

evaluar la relación existente y el impacto entre el ciclo económico y la calidad de la cartera de 

la banca privada. Para ello se tomarán como variables independientes y que reflejan el 

comportamiento del ciclo económico al PIB Real, VAB No Petrolero e IDEAC. A priori se 

esperaría que una contracción del ciclo económico eleve los niveles de morosidad.  

 Además se han incluido como variables explicativas a factores sobre el total de 

la banca como lo son el costo del crédito, representado por la “Tasa de interés activa 

referencial”, que la proporciona el Banco Central como un promedio ponderado de la tasa de 
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interés activa de las distintas modalidades de crédito. Debido a que se considera a esta tasa 

como el costo del dinero, se esperaría que un incremento de la misma afecte a la capacidad de 

pago del deudor, lo que provocaría un incremento de la morosidad. Otro factor es el “Volumen 

de crédito” que representa a la evolución que ha tenido el mercado crediticio, como bien se 

mencionó en capítulos anteriores, crisis financieras y económicas han sido vinculadas al rápido 

crecimiento de los créditos.  

También es importante mencionar dos variables vinculadas al ciclo económico que 

influyen en la capacidad de pago de los deudores que son los salarios y la tasa de desempleo, 

se esperaría que un incremento de los salarios, incremente la capacidad de pago y por ende se 

reduzcan los índices de morosidad. Por otro lado, se esperaría que un incremento de la tasa de 

desempleo urbano provoque un deterioro de la calidad de la cartera representado por 

indicadores de morosidad altos.  

El producto interno bruto (PIB), Índice de Actividad Económica (IDEAC), Índice del 

Salario Real, tasa de interés activa referencial, Ratio Deuda/PIB provienen de la base de datos 

del Banco Central del Ecuador (BCE). Mientras que, la tasa de desempleo, los salarios y la 

inflación provienen de la base de datos del Instituto Nacional de Estadísticas y Censos (INEC). 

Por último, el volumen de crédito, el indicador de morosidad, las provisiones y los indicadores 

financieros de la banca privada fueron recogidos de la base de datos de la Superintendencia de 

Bancos y Seguros del Ecuador (SB). En el Anexo 2, se proporciona un resumen de las 

estadísticas descriptivas para las variables utilizadas en la modelación.  

Cabe recalcar que se trabajó con los datos reales de las variables, es decir, han sido 

deflactados con el Índice de precios al consumidor. Además, se realizó un ajuste estacional 

mediante el procedimiento CENSUS X-12 proporcionado por el paquete econométrico e-

views, y luego se aplicó el filtro Hodrick-Prescott que permite descomponer a las series en 

ciclo y tendencia. 

3.4 Muestra 

 Se consideran para el estudio datos trimestrales desde el primer trimestre del año 2007 

al cuarto trimestre del año 2019. Además, se ha delimitado el periodo de análisis hasta el último 

trimestre de 2019 debido a los efectos de la pandemia del COVID 19, que provocaron registros 

bastante atípicos en las distintas variables analizadas, que requieren un análisis especial, lo cual 
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no es motivo de este trabajo de investigación.  Para la variable “Tasa de Desempleo” se tienen 

registros desde el cuarto trimestre de 2007. 

3.5 Resultados  

3.5.1 Procesos iniciales  

Como ya se mencionó con anterioridad, se realizó un ajuste estacional y 

descomposición en ciclo y tendencia a cada una de las variables mediante el filtro Hodrick- 

Prescott. En principio se intentó trabajar con el logaritmo de las variables, sin embargo, al 

aplicar el logaritmo del “Ratio de Morosidad” y el “Ratio de Provisiones” se obtiene un número 

negativo que el programa econométrico no admite en el proceso de des estacionalización. Es 

así que, se ha definido trabajar con las variables sin ningún tipo de transformación logarítmica. 

Imagen 22: Componente cíclico de las principales variables del modelo 

 

Fuente: E-views 9 

Elaboración: Propia  
 

En la Imagen 22 se muestra el comportamiento de las variables más relevantes en las 

especificaciones del modelo econométrico. Es claramente observable que existe un 

comportamiento contracíclico de la mora con respecto al ciclo económico; es decir, que en 

periodos en los que hay crecimiento económico se reduce la morosidad y por el contrario, 

periodos de contracción de la economía se ven acompañados de altas tasas de morosidad. 

 Por su parte, las tasas de interés presentan un comportamiento pro cíclico, es decir, 

cuando bajan las tasas de interés, disminuyen también las tasas de morosidad debido al menor 
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costo de los créditos y viceversa un incremento en las tasas de interés provoca que se vea 

afectada la capacidad de pago de los deudores por lo que se incrementa la morosidad.  

Al igual que el PIB, el Volumen de Crédito también presenta un comportamiento 

contracíclico con la morosidad. Este comportamiento indica que un incremento en el “Volumen 

de Crédito” provocará una mejora de la calidad de la cartera. 

3.5.2 Estacionariedad  

Para evaluar la estacionariedad se utilizó el test de raíz unitaria a cada una de las 

variables. En el Anexo 3 se presenta un resumen de los resultados proporcionados por el 

paquete econométrico E- views. En niveles, las únicas variables estacionarias fueron la “Ratio 

de Provisiones”, los “Salarios” y la “Tasa de Interés Activa”, por lo que se procede a 

diferenciarlas una sola vez y se evalúan nuevamente los resultados. Haciendo este 

procedimiento, las variables se vuelven estacionarias y cumplen con el requisito de 

estacionariedad de los modelos VAR. 

 Además, utilizando las raíces inversas del polinomio característico AR, se 

puede evidenciar la ausencia de raíz unitaria debido a que todas las raíces se encuentran dentro 

del círculo unitario. Por lo anterior se dice que el VAR satisface la condición de estabilidad. 

Estos resultados se profundizan en el Anexo 4.  

Imagen 23: Gráfico del circulo unitario - Raíces inversas del polinomio característico 

 

Fuente: E-views 9 

Elaboración: Propia 

 

3.5.3 Criterios de selección del número de rezagos  

Siguiendo los criterios de selección para el número de rezagos, se ha decido incluir siete 

rezagos en las variables dependientes como se lo indica en la Tabla 2. Además se han corrido 



56 

 

modelos con dos y cuatro rezagos de manera que se pueda contar con un referente de 

comparación y poder analizar las diferencias en la dirección de los shocks que provocan el 

“PIB”, las “Tasas de interés” y el “Volumen de Crédito” sobre la “Ratio de Morosidad”.  

Tabla 2: Criterios de selección para el número de rezagos 

 

Fuente: E-views 9 

Elaboración: Propia  

 

3.5.4 Modelo propuesto  

La especificación propuesta en la Tabla 3 parece ser la más idónea para explicar la 

evolución de la ratio de morosidad. Teniendo en cuenta este modelo, el ratio de morosidad 

presenta una relación no contemporánea con el componente cíclico del PIB, la tasa de interés 

y del Volumen de crédito. Además, es importante resaltar que esto permitirá evaluar el impacto 

de los shocks de las variables explicativas sobre el indicador de calidad de la cartera y su 

correspondiente proceso de ajuste a largo plazo.  

Referente a los signos de la estimación se obtuvo que la propia ratio de morosidad 

rezagada uno, dos, tres y cuatro periodos tiene una relación negativa con la morosidad del 

periodo actual y a partir del quinto rezago se presenta una relación positiva que se interpreta 

como un deterioro de la calidad de la cartera.  

El PIB por su parte con sus dos primeros rezagos tiene una relación inversa con la 

morosidad de manera que se puede interpretar que en un principio la actividad económica es 

favorable a la calidad de la cartera, es decir, los bancos otorgan créditos a agentes que hacen 

frente a sus obligaciones financieras de manera oportuna; sin embargo, a partir del tercer rezago 
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esta relación se vuelve positiva, lo que significa que a medida que se incrementa la actividad 

económica, se presenta un deterioro de la calidad de la cartera.  

Tabla 3: Resumen del modelo propuesto VAR con 7 rezagos 

 

Fuente: E-views 9 

Elaboración: Propia  
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Igualmente, la tasa de interés activa referencial promedio tiene una relación positiva 

con el ratio de morosidad, es decir, un incremento de la tasa de interés provoca un deterioro de 

la calidad de la cartera ligado al incremento del costo del crédito y por ende a una disminución 

de la capacidad de pago de los agentes. Este resultado es particularmente interesante debido a 

que define el efecto que tienen las tasas de interés sobre la morosidad de los créditos en la 

economía ecuatoriana. En el estudio de Aparicio & Moreno (2011), para el caso Peruano se 

obtuvieron resultados contrastantes, en ese estudio se determinó que las tasas de interés tienen 

una relación negativa con el indicador de calidad usado por sus autores (Provisiones sobre 

Cartera Bruta), los autores interpretan que un incremento de las tasas de interés desincentiva la 

demanda de créditos, lo cual reduce el riesgo crediticio reflejado en una reducción del ratio de 

provisiones. 

En lo que respecta al Volumen de crédito se obtuvo que se relaciona negativamente con 

el indicador de morosidad. Por ende, el signo obtenido no resulta ser el esperado, es decir, la 

expansión del crédito no deteriora la calidad de la cartera. Una explicación para este resultado 

es que la variación del crédito puede estar insumiendo el papel del ciclo económico dentro del 

comportamiento de la morosidad. De hecho, la experiencia en crisis financieras internacionales 

es evidencia de que los booms crediticios que han deteriorado a calidad de la cartera, han 

ocurrido durante periodos de crecimiento de la economía.  

3.5.5 Análisis impulso – respuesta  

Imagen 24: Análisis impulso-respuesta del modelo con 7 rezagos 

  

Fuente: E-views 9 
Elaboración: Propia  
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El análisis impulso-respuesta considerando siete rezagos, indica en primer lugar que 

existe una fuerte persistencia del ratio de morosidad.  

Por otro, en el análisis del resto de variables macroeconómicas indica que un shock 

positivo sobre el PIB en un principio reduce el ratio de morosidad, teniendo el impacto de 

mayor magnitud en el segundo periodo con un deterioro de -0.0706% en el indicador de calidad 

de la cartera siendo este resultado estadísticamente significativo al tener ambas bandas de 

confianza por debajo del cero. Posteriormente el impacto en el PIB provoca que se incremente 

el ratio de morosidad en periodos superiores a un año, sin embargo este resultado no es 

concluyente puesto que las bandas de confianza no garantizan el incremento efectivo del 

indicador de morosidad. Luego, el ratio de morosidad regresa paulatinamente a su equilibrio. 

En el Anexo 6 se incluye la gráfica del análisis impulso y respuesta para los modelos con dos 

y cuatro rezagos. Además, en el Anexo 7 se presentan los resultados del análisis impulso-

respuesta en su representación de tabla.  

Ante un incremento del PIB, inicialmente ocurre un descenso de la morosidad debido 

a la actividad económica favorable que también representa una mayor capacidad de pago de 

los deudores. Sin embargo, cuando el efecto del shock positivo del PIB se diluye, y regresa a 

su estado estacionario, algunos agentes no se encontrarán en la posibilidad de cumplir con sus 

obligaciones, lo que se verá reflejado en el incremento de la morosidad en la cartera de los 

bancos. Es así que se observa una reacción no contemporánea del indicador de calidad con 

respecto a un shock en el PIB.  

En el caso de las tasas de interés, se puede evidenciar que la inclusión de un mayor 

número de rezagos provoca un cambio en el patrón de respuesta de la morosidad. Cuando se 

plantea un shock positivo de las tasas de interés sobre la ratio de morosidad en un modelo con 

dos rezagos, se observa una reducción inicial de la morosidad para luego regresar al equilibrio. 

Sin embargo, cuando se realiza el mismo análisis en un modelo con siete rezagos, se observa 

inicialmente un incremento estadísticamente significativo de la morosidad de 0,0511% después 

de dos periodos como respuesta a un shock positivo en las tasas de interés. Estos resultados 

indican que en el corto plazo las tasas de interés efectivamente frenan la demanda de créditos, 

de manera que los bancos no verán afectada de manera contemporánea la calidad de su cartera. 

Por otra parte, al incluir una mayor cantidad de rezagos, las tasas de interés tienen un efecto 
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negativo sobre la calidad de la cartera puesto que el mayor costo de los créditos provocará 

incumplimientos en los pagos.  

Cuando se trata del impulso provocado por el “Volumen de crédito” en el modelo con 

dos rezagos, se observa inicialmente un incremento del ratio de morosidad que luego desciende 

para posteriormente regresar al equilibrio, estos resultados lo ratifica el modelo con cuatro 

rezagos; sin embargo, el modelo con siete rezagos aunque mantiene el mismo patrón de 

comportamiento, y en efecto se presenta un incremento de la morosidad de 0,02% después de 

dos periodos, posteriormente se puede observar un descenso de mayor duración que el 

presentado en el modelo con dos y cuatro rezagos. Estos resultados no son concluyentes debido 

a que las bandas de confianza no garantizan un incremento o reducción efectivo del ratio de 

morosidad en respuesta a shocks en el “Volumen de Crédito” en ninguno de los tres modelos. 

Como se mencionó anteriormente, los signos obtenidos no fueron los esperados y esto puede 

deberse a que la variación del crédito puede estar insumiendo el rol del ciclo económico dentro 

del modelo. Es así que un shock positivo en el volumen provoca una respuesta de contracción 

en el indicador de morosidad que tarda en diluirse mucha más que el shock provocado por el 

PIB.  
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3.5.6 Pruebas de causalidad  

Tabla 4: Pruebas de causalidad de Granger 

 

Fuente: E-views 9 

Elaboración: Propia  

 

 Los resultados indican que el PIB, la tasa de interés y el volumen de crédito tienen 

causalidad de Granger con respecto al indicador de la calidad de la cartera. También se 

evidencia una bicausalidad de Granger entre el ratio de morosidad con respecto al PIB y al 

volumen de crédito.  
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3.5.7 Pruebas de autocorrelación  

Tabla 5: Pruebas LM de correlación serial residual VAR 

 

Fuente: E-views 9 

Elaboración: Propia  

 

La hipótesis nula del test de correlación serial expresa que no existe correlación serial 

en el orden de rezago h, de manera que, una probabilidad menor al 5% manifestaría la presencia 

de autocorrelación. Como se puede observar los resultados obtenidos nos dan muestra de 

ausencia de autocorrelación ratificando la validez del modelo planteado.  
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3.5.8 Pruebas de normalidad  

Tabla 6: Pruebas de normalidad residual del modelo VAR 

 

Fuente: E-views 9 

Elaboración: Propia  
 

La hipótesis nula de esta prueba normalidad expresa que los residuos son normales 

multivariados, al no tener probabilidades inferiores al 5%, no se rechaza la hipótesis nula, lo 

que indica que efectivamente los residuos son normales.  
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Conclusiones  

Este trabajo de investigación considera el ratio de morosidad como indicador de la 

calidad de la cartera de la banca privada ecuatoriana. Este indicador resultó brindar un mejor 

ajuste en los modelos, que el gasto en provisiones. El ratio del gasto en provisiones es otro de 

los indicadores usados para trabajos que relacionan la calidad de la cartera y el ciclo económico.  

Para probar la significancia individual de las variables explicativas se corrió un modelo 

de mínimos cuadrados ordinarios MCO que reveló que el PIB y las tasas de interés explican de 

manera individual al ratio de provisiones y sus signos fueron consistentes con la posterior 

modelación del VAR. El modelo VAR resultó ser el más idóneo para explicar el 

comportamiento de la morosidad. Considerando este modelo, el ratio de morosidad presentó 

una relación no contemporánea con el componente cíclico del PIB, la tasa de interés y el 

volumen de crédito.  

Los resultados del modelo VAR indican que los dos primeros rezagos del PIB tienen 

una relación negativa con el ratio de morosidad lo que refleja que un principio, el incremento 

de la actividad económica es favorable a la calidad de la cartera explicado por el dinamismo 

en la economía que también representa una mayor capacidad de pago de los deudores; sin 

embargo, cuando el efecto del shock positivo en el PIB se diluye y regresa a su estado 

estacionario, algunos de esos deudores se encontrarán con sus capacidades de pago deterioradas 

y por ende se presentará un incremento en la morosidad de la cartera. En el análisis impulso-

respuesta se demostró que estos resultados no son concluyentes puesto que las bandas de 

confianza no garantizan un crecimiento efectivo de la morosidad luego del tercer rezago.  

Por su parte las tasas de interés activas promedio, tienen una relación positiva con el 

ratio de morosidad, de manera que un impulso positivo en ellas provoca un deterioro de la 

calidad de la cartera ligado al incremento del costo del crédito y por ende una disminución en 

la capacidad de pago de los agentes. Cabe resaltar que la inclusión de una mayor cantidad de 

rezagos provoca un cambio en el patrón de respuesta de la morosidad. Cuando se plantea un 

shock positivo en un modelo con dos rezagos, se observa una reducción inicial de la morosidad 

para luego regresar al equilibrio; sin embargo, cuando se realiza el mismo análisis en un modelo 

con siete rezagos, se pudo determinar que aquel impulso provoca un incremento inicial en el 

ratio de morosidad para luego descender a su nivel estacionario. Estos resultados indican que 

en el corto plazo las tasas de interés frenan la demanda de créditos, lo que contribuye a 
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mantener la calidad de la cartera; y al considerar un plazo más largo, las tasas de interés 

representan un mayor costo en los créditos que provocará incumplimiento en los pagos y 

finalmente deterioro en la calidad de la cartera.  

Recomendaciones  

La relación existente entre la actividad económica y la morosidad nos indica que luego 

de un auge económico, parte de la cartera presentará morosidad por lo que la constitución de 

estas provisiones brindará esos recursos que blindarán a las instituciones financieras de 

problemas de liquidez. La constitución de provisiones cíclicas, permitirá que se puedan 

recaudar fondos en la fase expansiva del ciclo para poder usarlos en la fase recesiva en caso 

del deterioro de la cartera de crédito tal como lo sugiere el Comité de Supervisión Bancario de 

Basilea, en el que se plantea la creación de un colchón anticíclico con el objetivo de garantizar 

que el sistema bancario tenga un colchón de capital que le proteja frente a eventuales pérdidas 

futuras cuando se estime que el crecimiento excesivo del crédito represente un riesgo sistémico. 

Si bien dichas provisiones anticíclicas ya han sido planteadas por la Junta de Regulación 

Monetaria, se recomienda profundizar en estudio de los efectos que estas han tenido sobre la 

calidad de la cartera en periodos de contracción de la economía subsiguientes a un crecimiento 

del crédito en fases de auge de la actividad económica. De manera que se pueda comprar si es 

que en efecto ha logrado reducir el riesgo crediticio ligado a fuertes expansiones del crédito en 

fases de crecimiento económico.  

Se recomienda estudiar los efectos que tiene el ciclo económico en las distintas carteras 

de crédito, de manera que se pueda determinar si existen diferencias en los efectos que causa 

una aceleración de la economía en cada una de ellas. Además, estos resultados pueden 

contribuir a la creación de provisiones cíclicas diferenciadas por tipo de crédito si es que alguno 

de ellos estaría más expuesto a los shocks provocados por la actividad económica. 
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Anexos  

Anexo 1: Complemento de los gráficos del primer capítulo 

 

Imagen 25: Variación de los depósitos y crecimiento del PIB 

 

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

Elaboración: Propia 
 

Imagen 26: Variación del volumen de crédito y el crecimiento del PIB 

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

Elaboración: Propia 

Anexo 2: Principales estadísticas descriptivas de las variables utilizadas 
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Tabla 7: Principales estadísticas descriptivas de las variables utilizadas 

 

Fuente: E-views 9 
Elaboración: Propia  
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Anexo 3: Evaluación de la estacionariedad y orden de integración de las variables 

  

Tabla 8: Prueba de raíces unitarias - Componente cíclico de las variables con ajuste estacional, en 
niveles 

 

Fuente: E-views 9 

Elaboración: Propia  
 

Tabla 9: Prueba de raíces unitarias - Componente cíclico de las variables con ajuste estacional, en 

primeras diferencias 

 

Fuente: E-views 9 

Elaboración: Propia  
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Anexo 4: Raíces inversas del polinomio característico AR, según rezagos del modelo 

 

Imagen 27: Gráfico del circulo unitario - Raíces inversas del polinomio característico 

 

Fuente: E-views 9 

Elaboración: Propia  

 

Ninguna raíz se ubica por fuera del círculo unitario por lo que los modelos VAR satisfacen la 

condición de estabilidad. 
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Tabla 10: Raíces del polinomio característico 

 

Fuente: E-views 9 

Elaboración: Propia  
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Anexo 5: Resultados de las estimaciones 

 

Tabla 11: Modelo VAR propuesto con 2 rezagos 

 

Fuente: E-views 9 

Elaboración: Propia  
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Tabla 12: Modelo VAR propuesto con 4 rezagos 
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Tabla 13: Modelo VAR propuesto con 7 rezagos 

 



78 

 

 

Fuente: E-views 9 

Elaboración: Propia  

 



79 

 

Tabla 14: Modelo de mínimos cuadrados ordinarios propuesto 

 

Fuente: E-views 9 

Elaboración: Propia  
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Anexo 6: Análisis impulso respuesta  

 

Respuesta del Ratio de Morosidad (Cartera Vencida/Cartera Bruta) 

Imagen 28: Análisis impulso - respuesta para el modelo VAR con 2 rezagos 

 

Fuente: E-views 9 

Elaboración: Propia  
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Imagen 29: Análisis impulso - respuesta para el modelo VAR con 4 rezagos 

 

Fuente: E-views 9 

Elaboración: Propia  
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Anexo 7: Análisis impulso respuesta representación de tabla 

 

Tabla 15: Análisis impulso- respuesta con 7 rezagos 

 

Fuente: Eviews 

Elaboración: Propia  
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