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Resumen

El sistema financiero ecuatoriano al mantener una fundamentaciéon con mercados de capitales
imperfectos, ha generado que sus indicadores financieros sean bajos a comparacién de paises
latinoamericanos, la mala distribucidon de recursos, el enfoque inadecuado de capitales y el
incremento de indicadores de riesgo, han originado que actualmente la rentabilidad bancaria
seadeficiente. La presente investigacion tiene como objetivo analizar la asociacion significativa
entre la estructura de capital, el riesgo crediticio y la rentabilidad de la banca privada
ecuatoriana, asi mismo como influye este efecto de relacién bidireccional en el crecimiento
econdmico del Ecuador, debido a que factores exégenos impiden una estabilizacidon eficiente
dentro de las entidades financieras. A través del analisis descriptivo, correlacional y
multidimensional con datos de panel, y con la estimacidon de una regresién con efectos
aleatorios por minimos cuadrados ordinarios parciales, se determina que existe relacidn
negativa hacia la rentabilidad de la banca privada ecuatoriana, en donde el riesgo creditico
afecta principalmente la estructura del capital, esto motivo a una ineficiente gestién de control
crediticia, alto indice de morosidad y elevado nivel de endeudamiento sobre el patrimonio de
las instituciones financieras. Se concluye que el riesgo crediticio influye negativamente a la
rentabilidad y a la estructura del capital, mientras que la estructura de capital de la banca
privada ecuatoriana en general no presenta repercusidn negativa, sin embargo,
independientemente existe afectacion dentro de su rentabilidad dado al escaso andlisis

crediticio que mantienen las instituciones financieras ecuatorianas.

Palabras claves: Sistema financiero, rentabilidad, riesgo crediticio, endeudamiento
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Abstract

The Ecuadorian financial system, by maintaining a foundation with imperfect capital markets,
has caused its financial indicators to be low compared to Latin American countries, the poor
distribution of resources, the inadequate approach to capital and the increase in risk indicators,
have caused that Bank profitability is currently deficient. The objective of this researchis to
analyze the significant association between the capital structure, credit risk and profitability of
Ecuadorian private banking, as well as how this effect of a bidirectional relationship influences
the economic growth of Ecuador, due to the fact that exogenous factors prevent efficient
stabilization within financial institutions. Through descriptive, correlational and
multidimensionalanalysis with paneldata, and with the estimation of a regression with random
effects by partial ordinary least squares, it is determined that there is a negative relationship
towards the profitability of Ecuadorian private banking, where credit risk It mainly affects the
capital structure, which is the reason for an inefficient credit control management, a high
delinquency rate and a high level of indebtedness over the equity of financial institutions. It is
concluded by determining that credit risk negatively influences profitability and capital
structure, while the capital structure of Ecuadorian private banking in general does not have a
negative impact, however,independently thereis an affectation within its profitability given the

scant analysis credit that Ecuadorian financial institutions maintain.

Keywords: Financial system, profitability, credit risk, indebtedness
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Capitulo |

Introduccion

En la dltima década, las entidades financieras que se registran en el pais originan
operaciones crediticias en funcidon de estrategias de una Gestion Integral de Riesgo, la cual
pretende disminuir (eliminar), los tipos de riesgo crediticios previamente identificados.
Actualmente las entidades financieras describen problemas de liquidez y solvencia afectados
por distintos factores; uno de los mas relevantes es la escasez de gestiény manejo inadecuado
de la cartera, que, teniendo una consideracién alargo plazo, generaunaumento en elindice de
morosidad. Se describe que las caracteristicas de un sistema financiero presentan diferencias de
un pais a otro; las economias basadas en vias de desarrollo dinamizan su cuerpo financiero en

la banca publica y privada.

La rentabilidad bancaria presenta gran influencia por factores externos e internos
(banco y mercado); en donde, el primer caso mantiene enfoque con indicadores los cuales el
banco mantiene control; mientras que el segundo caso indaga en variables exdgenas a la
institucion financiera (macroecondmico). En la discusion de la estructura del capital, hace
referenciaal factor interno como el capital, mientras que un factor externo al riesgo crediticio,
esaqui donde diferentes teorias convergen parala explicacion de este fendmeno. Los primeros
planteamientos tedricos acerca de la estructura del capital se basan en la determinacién de la
existencia de asociaciones funcionales entre los ratios de endeudamiento en cuanto al costo del
capital medio ponderado acerca del valor de la empresa, esto se desarrolla en panoramas de

mercados perfectos. (Rivera G., 2002)

Cabe resaltar que a partir de la tesis de MM (1958), generd una brecha para
investigaciones posteriores en donde se generan restricciones en sus hipdtesis dando realce a
imperfecciones en el mercado. En la actualidad, aun no se han verificado todas las

imperfecciones que suele describir un mercado, asi mismo, mencionar que no todas fueron
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investigadas para evaluacidon de su impacto en la relacidn endeudamiento — valor de las
empresas; a partir de la teoria del Trade Off, existe un convenio en donde el valor de las
organizaciones puede diferir a partir del endeudamiento por el efecto fiscal y otras
imperfecciones delmercado yasean los costos de dificultades financieras, los costos de agencia
y la asimetria de informacién, en algunos casos denominandose una estructura de capital

optima que iguala los costos con los beneficios (Rivera G., 2002).

Por otra parte, recientes investigaciones, enfatizan su estudio en el mercado real, esto
relacionado porla disputa delcontrol de las empresas, concluyendo a partir de esta proposicion,

que las organizaciones fijan una estructura del capital éptimo.

A lo largo de la historia se aprecia un proceso de evolucién de teorias principales
enfocadas a la estructura del capital (Figural.), en donde es notable verificar diversas teorias y
parametros los cuales presentan su propia fundamentacién y andlisis, asi como también las
diferentes relaciones que mantienen. A partir de la estructura del capital se derivan dos
enfoques importantes: mercados perfectos y mercados imperfectos; en donde en el primer
escenario se desarrolla las principales teorias financieras (teorias clasicas), en donde sobresalen
las mas antiguas, “tesis tradicional y la tesis de irrelevancia de Modigliani y Miller” (1958), las
mismas con un aporte contradictorio al impacto delendeudamiento enfocadoal costo de capital

y al valor de la empresa.

Consecuentemente, Modigliani y Miller (1963), al insertar a su primer modelo los
impuestos de sociedades; disertan a sus previas conclusiones y recomiendan que debido la
ventaja fiscal por deuda se aprovecha totalmente esta premisay concluyen que lo dptimo es
endeudarse allimite. Por otra parte, otras investigaciones muestran que este beneficio solo era
parcial, dado a que las empresas presentan otras opciones de ahorrofiscal, no especificamente
enla deuda, y de igual manerapor elefecto que generalaclientela, originando imperfeccion de

mercado. A partir del enfoque de mercados imperfectos, aparecen varias teorias relevantes
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(Teoria de irrelevancia de Miller, Teoria del Trade Offy la Teoria de jerarquia de preferencias),

las mismas que pretenden anexar diversos problemas del mercado.

Figura 1.

Evolucion de las teorias sobre la estructura del capital
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Nota. Se analiza la estructura del mercado desde su origen. Tomado por Rivera (2002)

Al analizar las teorias, se parte de un problema inicial, la cual fue sustentada por Miller

(1977), el mismo que define que la ventaja fiscal por deuda se omite y, por ende, se vuelve a
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sustentar latesis de irrelevancia de la estructura de capital sobre elvalorde la organizacion. Una
segunda deficiencia confirma una plena ventaja fiscal por deuda, y minimiza este beneficio
tributario al borde de mantenerla idea que la estructura financiera optima es en donde los
costos por dificultades financieras se equiparen alos beneficios fiscales por deuda, esto basado

en la teoria del Trade Off.

El tercer problema presenta su fundamentaciéon en la Teoria de Agencia, la misma que
aparece dado a los conflictos por la propiedad y el control entre accionistas y administradores
(se enfoca en organizaciones sin deuda); y entre accionistas y prestamistas (cuando la institucion
usa la deuda para la financiacion de sus proyectos). Aquise apreciael nivel de deuda, en el cual
los costos de estas deficiencias sean bajos, es decir, una estructuraoptima de deuda, la misma

gue es basada en la estructura del Trade Off.

La cuarta imperfeccidon que se presenta es en base a la teoria econdmica de la
informacién, la misma que hasido sustentada en dos enfoques:el primero con fundamentacion
enla Teoriadel Trade Off, al considerar que la repulsidn al riesgo del directivo, como las sefiales
gue se desarrolla en el mercado, la manera de financiacion de la organizacién, son dos
problemas que impactan en las decisiones del directivo; y por la incitacion de apropiacion
maxima de los beneficios fiscales que genera un alto endeudamiento. La segunda accién basado
en la Teoria de Jerarquia de preferencias, que en contraste a la teoria del Trade Off, manifiesta
la no existencia de estructura de capital optima, y que la organizaciéon busca en primer lugar,
financiarse con recursos que genere menos problemas por la asimetria de informacién entre los
principales personajesy elmercado, en donde va subiendoun escaldn jerarquico de prioridades

cuando los origenes mas relevantes se debiliten.

Recientemente, se adhieren dos aportaciones que siguen la fundamentacién de
equilibrio costo — beneficio de la Teoria del Trade Off. Por una parte, las relaciones delmercado

de producto—consumo, que, enbase a la utilizacién de la teoria de organizacidn industrial como
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plataformade desarrollo, describe como la visién competitiva del mercado de productos reales
y las propiedades de los productos — consumos, mantienen una fuerte relacién con la estructura
de la deuda de la institucion. Los beneficios obtenidos a partir de esta teoria, no solo fiscales
sino planificados con respecto a la deuda, equilibran una alta posibilidad de incurrir en costos

de quiebre.

Asimismo, se manifiesta la elevada influencia de la deuda de las instituciones como
objeto de oferta de compra en el éxito o fracaso de estas. La estructura del capital éptimo se
aprecia, cuando la utilidad del régimen y de los accionistas se equilibran con los costos por la
escasez de control en la disputa que se presenta en el mercado; con un analisis previo de la
distribucidn de la propiedady delflujo de tesoreria; en donde elnivel de deudavaa influir en el
éxito o fracaso dentro de una adquisicién. Finalmente se sustenta una nuevateoria del capital,
el disefio de la estructura de capital, la creacién de titulos de valores, el mismo que mantiene
como objetivo solucionar diversos problemas relevantes en la estructuracidn de contratos

financieros.

Planteamiento del Problema

Las instituciones financieras son un conjunto individual de organizaciones comerciales
cuyas prohibiciones reglamentarias, funciones econdmicas y operaciones, los adjudican en un
tema principal de investigacidon, en especial en la indole de los segmentos financieros

emergentesprincipales en economias subdesarrolladas (LapoM., Tello S., & Mosquera C., 2020).

En estados con vias de desarrollo, el sector financiero que mantiene un sélido enfoque,
es capaz de cotejar shocks negativosy aportar a un nivel eficiente de todo el sistema bancario.
Sin embargo, la banca privada al otorgar sus productos, conlleva un grupo de riesgos
multidimensionales relacionados con la suficiencia de capital, liquidez, tasas de cambios,

volumen de crédito, riesgos, entre otros. El inadecuado tratamiento de estas caracteristicas en
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diversas economias ha originado graves niveles de crédito privado, altas tasas de interés,
elevados niveles de créditos en morosidad, ineficiencia en activos, baja calidad operativa. Esto
dado a que entre los diversos componentes de andlisis de riesgo crediticio esta el proceso
conjunto con la dilucidad econdmica, pues existe una correlacion positiva entre los ingresos
bancarios y los créditos dentro del sector privado, esto recomienda que los créditos de
instituciones financieras privadas dependen estrictamente del crecimiento econémico (Bolr, De

Haan, Hoeberichts, Van Oordr, & Swank, 2012).

Segunlos informes del comportamiento crediticio en el sistema de banca privada de la
Superintendencia de Bancos (2015), al afio 2015 la cartera bruta para el Sistema de Bancos
Privados se redujoen 4,47% con respectoal 2014; la cartera comercial correspondid al 46,52%
del total; la relacién cartera bruta — PIB se redujo de 19,47% a 18,95%; mientras que la

morosidad paso de 2,87% en 2014 a 3,66% en el 2015.

Para el afo 2016, la Superintendencia de Bancos (2016), reporté una reduccién en la
cartera bruta para el Sistema de Bancos Privados del 8,5% con relacién al 2015; la estructurade
cartera comercial correspondio al 45,79%, menor al afio 2015; la relacién cartera bruta — PIB
para el 2016 incrementode 18,70% a 21,2%; mientras que la cartera improductiva para el afio

2015 mantuvo el 3,90% y para el 2016 represento el 3,80%.

En el afio 2017, a partir de los reportes de la Superintendencia de Bancos (2017), se
describe que la cartera brutaincremento al 20,74% enrelacion del afio 2016; la estructuradela
cartera comercial correspondio el 40,41%, menor al afio 2016; la relacién cartera bruta — PIB
incremento de 21,2% a 24,4%; mientras que la carteraimproductiva para elafio 2016 represento

el 3,79% vy para el aifio 2017 fue de 3,18%.

Al afio 2018, el comportamiento crediticio, presenta la siguiente tendencia, la cartera

bruta para el subsistema de Bancos Privados aumentaen un 24,56% con respecto al afio 2017;
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la estructura de cartera comercial correspondio el 38,20%, menor al afio 2017; la relaciéon
cartera bruta — PIB incremento de 22,66% del afio 2017 al 24,56% al afio 2018; mientras que la

cartera improductiva represento al afio 2017 el 3,36% y para el afio 2018 abarco el 3,12%.

Finalmente, enla informacion que se mantiene en el ente estatal (Superintendencia de
Bancos), se determina que la cartera bruta para el subsistema de Bancos Privados presento un
crecimiento del9,90%, con relacion al 2018; la estructurade cartera comercial correspondio el
33,82% de participaciéon, menor al afio 2018; la relacién cartera bruta — PIB para el aifo 2018
abarco el27,71% y para el afio 2019 alcanzo el 29,14%; mientras que la cartera improductiva del

afio 2018 al 2019 mantuvo un crecimiento de 2,62% al 2,73% respectivamente.

A partir de los informes destacados por el ente publico se reflejauna leve recesion del
valor bruto agregado en el sectorfinanciero, mismo que disminuye en0,7% Yy 2,2% en los ultimos
2 afos. Segun la Corporacidn Nacional Financiera (2017), se encuentra relacionado al
confrontamiento de un panorama débil en la demanda crediticia y un alto nivel de riesgo
causado por problemas macroeconémicos: (deuda gubernamental, reduccién del precio del

petréleo, la apreciacidon del délar e incluso los desastres naturales).

Martinez et al. (2017), mencionaque la rentabilidad y la eficiencia delsector financiero
ayudan a potenciar los negocios econdmicos y prevenir el riesgo sistémico. De tal manera, es
relevante indicar que uno de los aspectos mas abordados para este proceso es la calidad de

activos y cantidad en la adecuacién de capital en la estructura de las cuentas bancarias.

A partir de este proceso, es identificable que la manera de asociacién entre pasivo y
patrimonio en la institucion privada puede generar negativas al crecimiento econémico, ya que
el sector financiero antepone su rentabilidad. La banca privada ecuatoriana en diciembre de

2017 evidencio un cambio de 10% dentro de este indicador y para el afio 2016 una brecha del
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6%, en este cambio se evidencia un valor por debajo del promedio en el ROE del sistema

bancario latinoamericano, el mismo que rodea el 13% y 14% (Bancos, 2017).

Para el afio 2016 la rentabilidad del sector financiero privado ecuatoriano presento una
de las tasas mas bajas en Latinoamérica. Es asi, que dentro de los dos periodos el sector mantuvo
niveles de capitalizacién casi idénticos, entre 10% a 10.50% (2018), recomendando que, en
periodos de expansion o recesidn, los principales inversionistas no aumentan su tasa de

capitalizacion.

El objetivo del estudio actual es evaluar las relaciones entre la estructura de capital, el
riesgo crediticio y la rentabilidad financiera, dentro de la banca privada ecuatoriana dentro del

periodo 2010 — 2022.

Figura 2.
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Nota. Se evalla la problematica a partir de un diagrama de arbol

Objetivos de investigacion

Objetivo General

e Analizar la relacidn bidireccional de la estructura del capital y el riesgo crediticio en la

rentabilidad de la banca privada ecuatoriana.

Objetivos Especificos

e Diagnosticar tedricamente los factores que permitan describir la evolucidn de
indicadores financieros con respecto a la rentabilidad financiera de la banca privada
ecuatoriana.

e Evaluar las series temporales de los distintos indicadores financieros que conforman|la
estructura del capital, riesgo financiero y rentabilidad de la banca privada ecuatoriana.

e Determinarelimpacto de la estructura delcapital y el riesgo crediticio en la rentabilidad
de la banca privada ecuatoriana a partir de la estimacién de un modelo de sendas por

minimos cuadrados parciales.

Determinacion de variables

A partir de la revisidn tedrica y constructo del trabajo juntamente con el problema, se

determina las variables latentes para la investigacion:

e Rentabilidad
e Riesgo crediticio

e Estructura del capital

En donde, la divisidon de las variables se presenta en el siguiente cuadro:

Tabla 1.
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Variable Variables e
Nomenclatura Conceptualizacion
Latente observables
Variable Dependiente
Rendimiento sobre ROA Es el cociente entre la utilidad netay
N los activos los activos totales
Rentabilidad o . -
Rendimiento sobre ROE Es el cociente entre la utilidad netay el
el patrimonio patrimonio
Variables independientes
. Es el indice (%) de morosidad del
Morosidad MOR b (%)
Riesgo anco
crediticio Provisiones de PROV Son las provisiones de pérdida de
crédito crédito a la razdn de préstamos totales
Deuda sobre DP Es la razén entre total de pasivos y el
patrimonio patrimonio
Estructura de ., . . .
. Adecuacion de Es el cociente entre patrimonioy
capital . AC .
capital activos
Endeudamiento END Es el cociente entre pasivo y activo

Nota. Se analiza las variables latentes a partir de variables observables o ratios financieros



Sistematizacion de Hipétesis

Tabla 2.

Andlisis sistemdtico de la investigacion

Sistematizacion General
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Identificacion
Pregunta general
é¢Qué relacion se presenta entre la
rentabilidad como variable
enddgena, con respecto ala
estructura de capital y riesgo
crediticio como variables
exdgenas?

Identificacion
Preguntas especificas
¢Como ha evolucionado los
indicadores financieros con
respecto a la rentabilidad de la
banca privada ecuatoriana?

é¢Qué tendencia presentan los
indicadores financieros en estudio
de la banca privada ecuatoriana?

Objetivo

General
Analizar la relacién bidireccional de la
estructura del capital y el riesgo

crediticio en la rentabilidad de la banca
privada ecuatoriana.

Hipétesis
General
La estructura del capital y el
riesgo crediticio influyen
significativamente en la
rentabilidad de la banca privada
ecuatoriana.

Sistematizacion Especificas

Objetivo
Especificas
Establecer el sustento bibliografico que
permita describir la evolucion de
indicadores financieros con respectoala
rentabilidad financiera de la banca
privada ecuatoriana.

Evaluar las series temporales de los
distintos indicadores financieros que
conforman la estructura del capital,

Hipétesis
Especificas
Se ha presentado enla
evolucion de los indicadores
financieros, factores exégenos
gue impidan una adecuada
rentabilidad en la banca privada
ecuatoriana.
Las brechas existentes entre la
estructura de capital y riesgo
crediticio, afectan la

Variable
Dependiente
Rentabilidad

Variable
Independientes
Riesgo crediticio y
Estructura de
capital

Rentabilidad,
Estructura de
capital y Riesgo
crediticio

Indicadores

ROA
ROE

Indicadores

Tasasy
Porcentajes

ROA
ROE
MOR
PROV



riesgo financiero y rentabilidad de la
banca privada ecuatoriana.

éCual es larelacion que se genera | Determinar la relacidon bidireccional de

entre la estructura de capital y la estructura del capital y el riesgo

rentabilidad; ¢y riesgo crediticioy | crediticio en la rentabilidad de la banca

rentabilidad, y su aporte al privada ecuatoriana y su aporte al
crecimiento econémico? crecimiento econémico.

Nota. Se evalula la investigacidn a partir de un organigrama

rentabilidad de la banca privada
ecuatoriana.

La estructura del capital y el
riesgo crediticio influyen
significativamente en la

rentabilidad de la banca privada
ecuatorianay como aporta al
crecimiento econdmico
ecuatoriano

Rentabilidad,
Estructura de
capital y Riesgo
crediticio

DP
AC
END

ROA
ROE
MOR
PROV
DP
AC
END
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Capitulo Il. Marco Tedrico

Estructura del Capital

A lo largo de los ultimos afios, uno de los destacados objetivos dentro de Ila
administracion de las empresas, es el de aumentar el valor de la organizacién para los
accionistas, a priori una institucién se fundamenta de activos (tangibles e intangibles), lo cual
promueve actividad, creando valor y asi cumpliendo las metas empresariales. El financiamiento
de aquellos activos puede manejarse a partir de tres opciones, 1) adquisicion de la deuda
(corporativa o bancaria), 2) colaboracion de los accionistas, 3) aplicacion de fondos propios.
Realizar el andlisis de la deuda y el capital, evidencia un enfoque minucioso, dado a que el
endeudamiento elevado genera la posibilidad de que exista bancarrota, asi mismo genera
reduccidn en el pago de impuestos lo cual conlleva a una ventajafiscal; en contraste, una baja
deuda implicaria una minimizacién del rendimiento a causas de la superioridad en la presién
fiscal, el mismo que genera unasobreinversidon conjuntamente de disminucién del rendimiento

en los accionistas.

En el afio 1958, Modigliani y Miller desarrollan la primera teoria en donde
conceptualizacién la estructura del capital, en el cual manifiestan que, a partir del mercado
perfecto, el valor de la firma de los accionistas no mantiene asociacién con la estructura del
capital, endonde los impuestos, el costo de capital, la asimetria de informacion y los costos de
bancarrota tampoco perjudicaran, porelcontrario, el valor de sus activos viene dado porlo que

se poseia (Modigliani & Miller, 1958).

Estos autores desarrollan un modelo, el cualfue conocido como MM (Modigliani-Miller),
y se enfocaen que el valor de la organizacién no estden funcién de la estructuradel capital — el
modelo MM contrasta varios supuestos, en donde el mas importante manifiesta quelaempresa
se encuentra en un mercado perfecto —, a partir de esta premisa, surgen varias hipdtesis de

criticas y contrapuestas hacia esta teoria. Stiglitz (1969) menciona que la teoria MM es vilida,
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sin embargo, elautor realiza varias criticas al modelo, de las cuales las predominantessonla no
consideracion de bancarrota en una empresa, por lo cual no se estableceria el supuesto del

mercado perfecto (Cruz & Pérez, 2020).

Por otra parte, Modigliani y Miller (1963) y un estudio de Miller (1977), presentan
desarrollos post a la linea de investigacién efectuada previamente, en donde se realiza diversas
propuestas que complementan el modelo inicial de MM. Entre las propuestas afiadidas, se
destacalos escudos fiscales?, debido a estaimplementacion uno de los modelos con mayor éxito
para su estudio es el denominado “Trade off”, este fue propuesto a partir del término escudos
fiscales. La teoria se sustenta con la premisa de que unaempresa establecera su punto eficiente
de estructura de capital, cuando se presente una ecuanimidad entre los costos generados por
una deuday sus respectivos beneficios (Jensen & Meckling, 1976); (Herrera-Echeverri, 2018);
(Mongrut, Fuenzalida, Pezo, & Teply, 2010); (Arias, L., Flavio, Pelayo, & Cobian, 2009); (Fama &

French, 2002).

En contraste al modelo del Trade off, surge el denominado modelo de “Orden
Jerdrquico”, que mantienen como actores precursores a los estudios de Myers (1984) vy la
colaboracién entre Myers y Majluf (1984), los mismo que se basan en la asimetria de la
informacién; este modelo se direcciona a que una empresa se enfoca en las fuentes de
financiamiento, teniendo en consideracién que su principal ingreso son los fondos internos,
vinculado por la contratacién de deuda, y como ultima brecha, la emisién de acciones (Jensen &
Meckling, 1976); (Berumen Gonzalez, Garcia Soto, & Domenge Mufoz, 2012); (Zambrano &

Acufiar, 2011).

Es por tal razdn, que las relevantes lineas de investigacion de la estructura de capital,

tienen sustento en estos dos modelos mencionados anteriormente Berumen et al. (2012);

1 Son mecanismos que hacen que el costo de financiamiento sea inferior.
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Zambranoy Acufia (2011). La principal diferencia entre estos modelos radicaen que la teoriade
orden jerarquico deduce lainexistencia de un punto eficiente de financiamiento que genereuna
igualdad entre los costos producidos por deuday los beneficios, como la premisa que sugiere el
modelo de Trade off; asi mismo, la teoria de orden jerarquico se enfoca en que la empresa
aumentasus inversiones utilizando una jerarquia dentro de sus fuentes de subvencionamiento

(Fama & French, 2002); (Vargas & Castellanos, 2014).

Teoria del Trade Off (Compensacion)

Principalmente es una teoria planteada por Modigliani y Miller (1963), los mismos que
sostienen que las organizaciones indagan un apalancamiento financiero debido ala disminucién
de responsabilidadesfiscales, esto dado a que los intereses enfocados a la deuda permanecen

deducibles de impuestos (Carvajal, Michilena, & Acufia, 2018).

A esta teoria también se la define como la “teoria de equilibrio de la estructura de
capital”, dado a que fundamenta el origen de una estructura eficiente de capital, en otras
palabras, una integracidon o combinacién de recursos propios, lo cual conlleva a incrementar el
valor de una empresa. Ahora, es importante constatar que existe un limitante dentro de esta
teoria, el mismo que establece un punto focal al monto de endeudamiento, ya que aparecen
costos que opacan los beneficios fiscales de la deuda, lo cuales son: los costos de agenciay los
costos de dificultades financieras (costos de oportunidad, gastos contables, administrativos o
legales), los mismos que se originan en caso de quiebre en la empresa (Carvajal, Michilena, &

Acufia, 2018) (Zambrano & Acufiar, 2011).

Unaconsideracidon importante en este modelo son los niveles de deuda adquiridos, esto
debido a que, si son demasiado elevados, existe la probabilidad que la empresa no este apta
para asumir todos los compromisos que conlleva, este fendmeno estructural generaria altas

posibilidades de quiebra en una empresa por una inadecuada gestién financiera. Segun Flores
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et al. (2010), el andlisis de los costos y beneficios paraimponer a una deuda conlleva a que las
organizaciones sobre endeudadas tengan que bajar su razén de deuda, mientras que a las

empresas sub endeudadas a incrementarlas.

Asi mismo, Rodriguez y Moreira (2006), mencionan que la teoria Trade off se perjudica
por el desarrollo en las ventas, esto con la premisa de que las organizaciones que llevan un
crecimiento sostenible en ventas, frecuentemente deben emplear enactivos fijos, lo cual genera
una asociacién positiva entre el endeudamiento y crecimiento empresarial. Por otra parte,
Jensen (1986), manifiesta que las organizaciones efectlian deudas para prevenir que los
principales directivos de la empresa utilicen ineficientemente los flujos de caja libre, donde se

genera una asociacion positiva entre endeudamiento y liquidez.

Modelo de estructura de capital Trade Off

Para evidenciar que unainstitucién enfoca su estructura de capital en la teoria de Trade
Off, Mongrut et al. (2010), tomando en consideracidn el modelo de Shyam-Sundersy Myers

(1999), plantean el siguiente modelo:

AD;y=a+b(D;" —Djr_q)+ - €Y)

Donde:

D,*: es el producto entre el dptimo de la deuda y el patrimonio neto de la institucion,

Di.1: es la deuda acumulada hasta el periodo t — 1.

A partir de la formulacién, este modelo tiene como finalidad el analizar la brecha (D,* -
Di.1) que la empresamantiene, entre el dptimo de la deuda delmomento t sobre la deudatotal
gue se tiene en el periodot — 1. Es asi que el modelo presenta la iniciativa de analizar el

comportamiento de unaempresa, determinando siesto produce mas deudaya suveztratando
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de sustentar un apalancamiento éptimo, porlo tanto, a partir de una demostracién matematica,

las variables de la ecuacién (1), son definidas y expresadas de la siguiente manera:

AD;; = (DFCP; + DFLP,) — (DFCP,_, + DFLP;_,) )

Donde:

AD;; = Monto contraido por la deuda

AjuStt = Dl* - Dit—l = - 5 |~ Dit—l (3)

Donde:

Ajust, = es la brecha o ajuste del apalancamiento éptimo.

Una vezidentificado los valores o variablesy realizando las respectivas operaciones, se
estima una regresion lineal, en este punto para determinarsi la empresasigue o no el modelo
delTrade off, paralo cual se conlleva a las siguientes condiciones; el valor b estrictamente debe
ser mayor a cero o estrictamente menor a uno (0O<b<1); de tal manera que si el valor b de la
brecha es mayor que cero, existe un ajuste enfocado al éptimo de la deuda; mientras que, si el
valor b es inferior que uno, existe la presencia de costos generados por el ajuste. Para
conceptualizar de mejor manera, si el valor b se acerca a cero entonces la empresase rige por
decisiones de la organizacidn, sin embargo, si b es cercano a uno, significa que existe una
influencia de costos de la deudaal momento de adquiere la misma, lo cual se direcciona mas a

la teoria de jerarquizacién financiera (Cruz & Pérez, 2020).

Teoria de Jerarquia Financiera (Pecking Order)

Esta teoria mantiene como referente primordiala Myersy Majluf (1984), los mismo que

sefialan que las organizaciones utilizaran para subvencionar sus proyectos, como inicial punto
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los resultados econdmicos (autofinanciacién), mas adelante, la emisién de deuda y como

recurso final utilizan la emisién de las acciones (Zambrano & Acuiiar, 2011).

Esta teoria, deduce lainexistencia de unaestructura optima de capital, al contrario, que
la empresaaplica un nivel de jerarquias en el momento de financiarse; por otra parte, confirma

que las empresas siguen el siguiente orden en el momento de financiarse.

1. Resultados econémicos generados por la organizacion, el cual es la fuente mas iddnea
dado a que tiene costos mas bajos que el de un financiamiento externo,
2. Emisién de deuda,

3. Emisidn de acciones.

La estructura de la institucidn no se encuentra sustentada por el nivel adecuado de la
deuda, al contrario, por la obligacidn de financiar inversiones nuevas, tomando en cuenta la
estructura optima de endeudamiento como una estrategia cuando disminuyan los recursos

internos (Loncan & Caldeira, 2014) (Medina, Salinas, Ochoa, & Molina, 2012).

Dichos autores citados anteriormente, argumentan que las pequefias y medianas
organizaciones, poseen el acceso al sistema financiero que las organizaciones grandes, es por
tal razén que estas necesitan financiarse con recursos propios o a su vez por aportaciones

nuevos por parte de los accionistas (Carvajal, Michilena, & Acufia, 2018).

Un puntoimportante de este modelo, es que la politica financiera de las empresas se ve
perjudicado porlarepulsién alriesgo de gestidn, asuvez, el enfoque de las pequefias y medianas
organizaciones, los duefios o propietarios no quieren desaprovechar el control, es por tal razén,
gue esta teoria se vuelve relevante teniendo en consideracion los costos de la deuda (Pettit &
Singer, 1985), la cual es la consecuencia primordial de la existencia de informacidn asimétrica
dentro del mercado de créditos (Barona & Rivera) (Mejia, 2015) (Saona, 2008) (Watson &

Wilson, 2002).
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Se evidencia de igual manera que cuan mayor sea la informacién asimétrica, también

repercutird dado a que mayor serd la restriccion para conseguir créditos bancarios, lo cual

genera una baja proporcién de deuda bancaria. Mientras tanto, Medina et al. (2012), Rajan y

Zingales (1995), Shyam-Sunder y Myers (1999); manifiestan tedricamente que a partir del

enfoque del Pecking Order, aparecen factores catalogados como determinantes en decisiones

del financiamiento, las cuales son:

Rentabilidad del activo: Este ratio se encuentra relacionado a la capacidad que tiene la
organizacion para originar fondos internos, en donde a mayor rentabilidad, mayor serd
la recaudacion de fondos internos lo cual conlleva a que exista menor necesidad de
deuda; lo que implica que exista una asociacidon negativa entre el endeudamientoy a
rentabilidad de activos en una organizacién (Shyam & Myers, 1999).

Tamaiio: Este indicador estd asociado con la asimetria de la informacién, por lo cual se
planteala hipdtesis que a menortamaio mayorasimetria de informacién presentauna
empresa, porlo tanto, mayoresla prioridad de autofinanciacidn y mayor es riesgo para
recabar fondos de largo plazo. Distintos autores comparten la premisa que en las
pequeiias y medianas organizaciones existe una asimetria de informaciéon elevada, lo
que conlleva a que las empresas busquen diversas fuentes de financiacion en donde se

solicite requisitos minimos (Moreira & Rodriguez, 2006) (Rajan & Zingales, 1995).

En base a la teoria desarrollada se estructura el modelo utilizado en las empresas que

optan por la teoria de Jerarquizacion Financiera (Pecking Order).

Modelo de estructura de capital Jerarquizacion Financiera

Este modeloinicialmente nace de la propuesta por Mongrut et al. (2010), el mismo que

describe si una empresaobedece ala teoria de ordenjerarquico, de igual manera se enfocaen
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elmodelo de Shyam-Sundery Myers (1999), con este respectivo enfoque se muestra la siguiente

ecuacion:

ADit =a+ bDEFlt + g * Dp‘r'otectj + h * RPJ + €it (4)

Donde:

AD;; = Es el monto contraido de deuda en una empresa (i) en el afio (t),

a = es una constante,

b = es un coeficiente del déficit DEF para la empresa (i),

Dyrotectj = €5 UNa variable dummy que representalas leyes de proteccién de la deudade un pais,

RP; = es el riesgo del pais (j),

e = es el termino error de la empresa (i) en el periodo (j).

Algo muy importante que considerar es que las variables RP; y Dyotectj, S€ pueden omitir
si el andlisis se lo realiza con empresas de un mismo pais, debido a este pardmetro el modelo se
compone de la variable DEF;. A partir de esta premisa, la variable DEF; se divide en otras
variables las cuales son: DIV,, la misma que se refiere a los dividendos pagados por la empresa
(i) en elperiodo (t); I, la cual contiene lasinversiones netas de laempresa (i) para el periodo (t);
AW,, determinalavariacion neta del capital deltrabajo en el periodo (t); R;, manifiestala porcion
corriente de la deuda a largo plazo al inicio del periodo (t); y AC,, son los flujos de fondos
generados internamente después de impuestos e intereses en el periodo (t) (Cruz & Pérez,

2020).

A partir de este principio, despejando del modelo las variables RP;y Dyrotect j, Y @ SU Vez
reemplazando la variable DEF; con los respectivos indicadores que conforman el modelo, se

genera la siguiente ecuacién:
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ADlt=a+b(D1Vt +It +AWt+Rt_ACt)+ €t (5)

En estaecuacidn se observaalas variables que componen ala DEF, asi mimo, todas las
variables que conforman ala DEF;, estdn segmentadas entre el activo total promedio (A), lo cual
conlleva que cada una de las variables divididas entre el activo total promedio se muestren en

las siguientes ecuaciones:
DIV = % (6)
Donde:
DIV, = dividendos pagados,
A = activo total promedio.

, (Cou+Inty+ 1) + (AF, + Iy + 1)
t =
A

(7

Donde:

Cgu = son las compras de bienes de uso,

Int, = son los intereses pagados,

I, = son las inversiones permanentes,

AF, = es la venta de activo fijo,

I,v = son las ventas de inversiones permanentes,

lov = son las ventas de otras inversiones,

A = es el activo total promedio.



_(AC, = PC.)— (AC,_; — PC;_,)

AW, = 1
Donde:
AC = es el activo corriente,
PC = es el pasivo corriente,
A = es el activo total promedio.
_ DCP;_4

9
(= ©
Donde:

DCP.., = es la porcion corriente de la deuda a largo plazo,

A = es el activo total promedio.

_ (UAIl - G; — Imp+ Dep + AM)
=
A

Donde:

UAII = la utilidad antes de interese e impuestos,

G; = son gastos financieros,

Imp = son impuestos a la ganancia,

Dep = es la depreciacidn,

Am = es la amortizacion,

A = es el activo total promedio.

(8)

(10)

36
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Con la demostracion que se empled de las variables del DEF;, se suman las mismas a
excepcion de C, que son los flujos de fondos originados internamente después de impuestos e
intereses (debido aque estavariable se resta); posteriormente se corre un modelo de regresion

lineal y finalmente se obtiene la siguiente ecuacion:

AD;; = a + b(DEF) + e, (11)

Donde:

AD;; = monto contraido de deuda en la empresa (i) para el periodo (t),

a = es una constante,

b = es el coeficiente del déficit DEF (déficit) para la empresa (i),

e, = termino de error.

Conla formulacién de laecuacidn (11), se identifica siunaempresase rife onoalateoria
de jerarquizacidn financiera; esto teniendo en cuenta el valor de la constante y del coeficiente
del déficit de la variable DEF;; (b) conseguidos a partir de la estimacidon de una regresion lineal.
Ademas, para afirmar que la empresa presenta estructura de capital porjerarquiafinanciera, de
acuerdo con Mongrut et al. (2010), manifiesta que el valor constante debe ser nulo, mientras
que elvalor del coeficiente del déficit del DEF;; debe estar préximo auno. La interpretacion para
este modelo esta regida en: si el valor del coeficiente del déficit DEF;, es igual a uno, esto
determina que el déficit de una empresa se encuentra estrechamente asociado con el
crecimiento de ladeuda, es decir, ante un aumentodel déficit en las actividades de una empresa,
la misma recurre a la contratacién de deudabasandose en elmodelo de Pecking Order (Cruz &

Pérez, 2020).
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Riesgo Crediticio

Se manifiesta que el riesgo de no poder acceder a créditos financieros, se encentra
latente en la mayoria de organizaciones, personas u organizaciones. Segun Olarte (2006),
menciona que el riego “es el grado de variabilidad entre el retorno de una inversién, en donde

en términos empiricos, a mayor riesgo, mds alto serd la rentabilidad de inversion” (pag. 348).

Por otra parte, De Lara (2005), manifiesta que el riesgo es la medicién eficiente y
cuantitativa que se relaciona con la posibilidad de una recesion a futuro, los individuos deben
tener el conocimiento de forma intuitiva y cuantitativa a las posibilidades que se afronta cada
decision; es decir, la esencia de administrar los riesgos se enfoca en medir las probabilidades

con un enfoque de incertidumbre (pag. 13).

Entre las diversas investigaciones, Herrera y Terdn (2008) confirman que el riesgo
financiero es la posibilidad de que se origine un suceso creador de perdidas las mismas que
perjudiquen el valor econémico de las organizaciones, es decir, es la probabilidad de adquirir
una pérdida de valor econdmico (pag. 142). Para contemplar una nocién mas definida, se
menciona que el riesgo crediticio es el resultado deldinero cedido a un individuo natural o una
organizacion, esto a su vez genera conflictos en lo cual el deudor no coincida con pagos de la

deuda adquirida anteriormente.

Arias, Rave y Castafio (2006), afirman que el riesgo financiero se centra en la duda
relacionada con elvalor oretorno de un proceso financiera, laduda es Unicamente una situacén
desconocida del futuro; mientras que, el riesgo es la probabilidad que suceda un evento
inaudito, a su vez se tiene conocimiento que el riesgo esta relacionado a la incertidumbre para

eventos a futuro (pag. 275).

Segun la Corporacion Financiera Nacional (2017), define al riesgo como la probabilidad

de suceso ante un evento que presente consecuencias financieras en donde los resultados
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financieros pueden ser mayores o menores de lo esperado. Otro punto de vista de un ente
estataleselde laSuperintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador (2014), elmismo que define
al riesgo crediticio como la probabilidad de incurrir en perdidas, esto como causa de la no
ejecucion de las obligaciones por parte del deudor, estafalta de pagos se puede presentar como

un sustento total o parcial.

Una vez identificado los diversos criterios de autores, se define que el riesgo crediticio
es un factor principal para la rentabilidad, en donde la falta de pago esta relacionada con dos

factores:

1. Factores externos: en estos factores es principal el estado de los equilibrios bdsicos
macroecondmicos, en donde se comprometenlacapacidad de pago de los prestatarios,
tales como: los desastres naturales, la inflacion, entre otros.

2. Factores internos: estos dependen fundamentalmente de la direccién propia o
capacidad innata de los directivos de una empresa, estos a su vez mantienen diferente
clasificacién:

3. Volumende crédito: cumple la hip6tesis que, a mayorvolumen de créditos, mayor seran
las pérdidas.

4. Politicas de crédito: mantiene una premisa en donde si la politica crediticia es mas
rigurosa, el riesgo crediticio es elevado.

5. Composicion de créditos: manifiesta que, si los créditos se establecen en ciertas
organizaciones o sectores, el riesgo al que se somete sera elevado.

6. Concentracion geogrdfica, econémica, por cantidad de deudores, por grupos
econdmicos y porgrupos de accionistas: en donde se afirma que cualquier segmento de

concentracién de cartera, incrementa el riesgo de una entidad financiera.
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Tales puntos concluyen en la hipétesis que al existir un empleo inadecuado o a su vez
no se elimina el riesgo de crédito, estos repercuten negativamente alarentabilidad de la misma

entidad financiera, lo cual a futuro puede ocasionar cierre o quiebra de la entidad.

Clasificacion de una cartera de riesgo

A partir de lo evidenciado enlalJuntade Politica y Regulacidn Monetariay Financiera, se

aprecia la siguiente desagregacion:

e (Cartera vencida: se define como el saldo de los fondos de préstamos que no estan
pagados o evidencian atrasos en el pago.

e Cartera que no devenga intereses: es la diferencia entre el saldo de los fondos de
préstamos que no estan pagados vy la cartera vencida.

e Carteraimproductiva: se define como la suma de la cartera que no devengainteresesy

la cartera vencida.

A partir del art. 11, seccién V de la Resolucién No. 345-2017-F de la Junta de Politica y
Regulacidn Monetariay Financiera, las entidades financieras segmentan la carterade créditoen

base al siguiente criterio:

Figura 3.

Division de cartera de crédito
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Productivo comercial Productvo Consumo o
S o . _ Vivienda
. ordinario y prioritario comercial . L ordinarioy ., T,
Nivel de . . P Microcrédito ...~ interés piblico,
. Categoria (empresarial y prioritario prioritario . L. o
T1esgo corporativo) (PYME) educativo
Dias de Morosidad
A-l De 0 hasta 5 De () hasta 5 De () hasta 5 De () hasta 5 De 0 hasta 5
Riesgo  A-2 De 6 hasta 20 DeGhasta20  De 6 hasta 20 ,,D{f bhasta 1y 6 hasta 35
normal ‘]E)e sl h
A3 De 21 hasta 35 De2lhasta3s  De2l hasta3s o B De 36 hasta 65
_ B-1 De 36 hasta 65 De36hasta65  De 36 hasta 50 ?"‘ 36 hasta. - De 66 hasta
Riesgo 50 120
tencial )
POIEICE 5o De 66 hasta 95 De66hasta9S Deslags  Dc-Lhasta De 21 hasta
65 180
_ C-1 De 96 hasta 125 De96hasta 125 De66ago o 00 hasa De I8l hasta
RlﬁSgﬁ B0 210
deficiente 7
C2  Del2fhastal80  Del26hasta 155 Deflhasta9s cp o ot De 2t hasta
Dudoso De 96 hasta De 96 hasta De 271 hasta
-l."
e D De 181 hasta 360 De 156 hasta 185 1. s 450
Pérdida E Mayor a 360 Mayora 185  Mayora 125 ﬂaj}“r % Mayora 450

Nota. Se analiza la divisién de cartera segln las entidades financieras. Tomado por la Junta de

Politica y Regulacion Monetaria y Financiera (2014)

Provisiones de cartera

Segun Chavarrin (2015), manifiesta que las provisiones de cartera se enfocan a las
reservas de fondos para prevenir el riesgo de no cumplir cuando no se pueda recuperar la
cartera vencida, se determina que los ratios de morosidad plasman el nivelde supervisiény los
andlisis de créditos. De igual manera, la estructuracién del indicador de morosidad esta
relacionado a factorestanto externos comointernos de una empresa, de tal razén que se va a

diferenciar entre bancos esto debido a diversas politicas de gestion de crédito y de tecnologia.

Asi mismo, el detalle que solventa la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y
Financiera (2014), en donde las instituciones tendran que implantar una provisién desarrollada

a partir del saldo de las operaciones netas de créditos, abordando los siguientes pardmetros:

Tabla 3.
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Provisiones a partir de saldos en operaciones crediticias

Nivel de riesgo Categoria Desde Hasta
A-l 0,50% 1,99%
Riesgo normal A-2 2,00% 2.99%
A-3 3.00% 5,99%
Riesgo potencial B-1 6,00% 9,99%
B-2 10,00% 19.99%
Riesgo deficiente C-l 20,00% 39,99%
C-2 40,00% 59,99%
Dudoso recaudo D 60,00% 99,99%
Pérdida E 100%

Nota. Se analiza la clasificacion de riesgo en base a las provisiones adoptadas. Tomado por la

Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera (2014)

Evaluacion crediticia

Ochoa y Saldivar (2012), mencionan que la evaluacién es una prueba en etapas los
mismos que presentan ejercicios o métodos, ejercidos por la sustancia para verificar el nivel e

instalacién de una agrupacién nuclear especial para la recepcién de un avance.

Esta evaluacién se la realiza a un ente ya sea este caracteristico o legal, por lo que se
determina tanto su pago como los costos, por otra parte, es indispensable investigar distintos
beneficios que mantenga como vehiculos, hogares, entre otros, con este analisis se puede
detallar la capacidad de pago que describe el cliente; asi se crea un registro en donde el
consumidor valida sus pagos de manera confiable. De tal manera, se define que la evaluacion
de créditos esun examen de varios documentosy un examen de base que el cliente mantenia

en el marco asociado con el dinero (pdgs. 130-132).

e Método Relacional
Estd enfocado al establecimiento, en el cual se verifica la consistencia de

responsabilidades que el individuo muestra hacia el banco, este modelo de evaluacién
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crediticia, se enfoca en la informacidn abierta registrada y detalla que sucesos del
pasado podran volver a ocurrir a futuro.

Meétodo Cldsico de las 5C

Este método se destaca ya que mantiene una evaluacion de tipo emocional, es decir,
predice a cada cliente que sostienen escoger un riesgo de crédito a partir de cinco
factores: capital, limite, caracter, condiciones y garantia.

Método Andlisis econémico — financiero

Esta evaluacidn es muy bdasica, en donde se evalla los informes presupuestarios y de
situacion financiera delindividuo, asimismo se ingresa las segmentaciones unanimesde
la divisién, visitas proximas e individuales del inspector a la empresa con los
supervisores, para posteriormente disefar una red DAFO (cualidades, aperturas,
deficiencias y peligros), lo cual permite examinar los sucesos futuros y variables
significativas para discernir el riesgo crediticio.

Método Credit Scoring

Davos (2017), evidencia que este método es un modelo cuantitativo que determina por
iteraciones una alta cantidad de factores actualmente estimados por las empresas
presupuestarias, que pretenden precautelar laconductafuturade unindividuo bajo una
evaluacion.

Meétodo Rating

Este método analiza factores que son considerados aplicables, como descriptores de
una mala conducta, utiliza diferentes estrategias enfocadas para determinar la
probabilidad de incumplimiento.

Método Credit Risk+

Para el afio de 1997, las partidas presupuestarias del Credit Suisse impulsan a este
modelo, el mismo que se utiliza para cuantificar el riesgo de solventar un anticipo a una

empresa, dicho riesgo crediticio es contrastado por estrategias de directivos, las mismas
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gue estan conformadas de tres caracteristicas principales: los sistemas légicos que se
ocupan en negocios de proteccidn, el analisis del incentivo y el tratamiento para
determinar acuerdos.

e Método de Monte Carlo
Este método ainade la reproduccién de distintas situaciones para analizar el calculo de
una cartera anticipada para una fecha a futuro, el valor de riesgo crediticio se obtiene
netamente de la variacién de protecciones recreadas de una cartera de préstamos.

e Método de Tecnologia de Evaluacidn Crediticia
Se basaenuna gran cantidad de estandares, estrategias, sistemas y métodos originados
por empresas que otorgan la facilidad en el mercado microempresarial esto a su vez
asociado estrechamente con eldinero, en otras palabras, los estandares de innovacién
tecnoldgica permiten describir mejor la evaluacidn crediticia de individuos que solicitan

servicios por medio de entidades financieras.

Rentabilidad financiera

La rentabilidad econdmica es un indicador de eficiencia para evidenciar como es

manejada una inversidn dentro de cualquier actividad econdmica (Ordofiez, 2015).

Como se pudo verificar en secciones anteriores, un mayor apalancamiento podra
generar un mayor ROE (Modigliani & Miller, 1963), lo cual determina un valor superior de una
firma, peroesto a su vez produciria una proporcidn maxima de endeudamiento; de tal manera
qgue a mayorvalor el costode la firma, los costos de quiebratambién aumentan, lo cual genera

la posibilidad que su valor final se reduzca.

Para la formulacién de ecuaciones posteriores se utiliza la teoria de MM (1963), esto

debido a que el apalancamiento esta relacionado con el rendimiento financiero. Por otra parte,

otras de las metodologias acufiadas para este andlisis de desempefio de unafirmaes el Modelo
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de Du Pont. Inicialmente fue estructurado por el Ing. Americano F. Donaldson Brown en 1918,
la misma que fue modelada para administrar las finanzas en una empresa quimica. Du Pont,
posteriormente adquiere acciones de General Motors, esto debido a los recientes sistemas de
planteamiento y control plantados por Brown, desde tal resefia, el modelo de Du Pont ha
existido en corporaciones americanas, evolucionando como una metodologia para el analisis

financiero.

La rentabilidad aborda el rendimiento de una organizacidn, esto calculado en unidades
monetarias a través de distintos valores invertidos (Baena, 2014). En el andlisis de la rentabilidad
financiera se otorga distintos parametros paralos directivos, en donde se relaciona la capacidad
de crear recursos dentro de un procesoa corto plazo en una institucion, lo cual conlleva a una
garantia de estabilidad en el mercado, y asi mismo una generacion de valor (Arebalo, Tapia,
Armijos, & Fernandez, 2021) (Arimany, Farreras, & Rabaseda, 2016) (Caiza, Valencia, & Bedoya,

2020).

Por otra parte, Adrianzen (2016) analiza la rentabilidad peruana y determina que las
variables principales del entorno macroeconémico (tasa de inflacién, crecimiento del PIB, PIB
per capita) fueron significativos a la rentabilidad de entidades financieras comerciales del Peru

(pag. 183).

De igual manera, Ortiz (2011), evidencia que los indicadores de rentabilidad
(rendimiento o lucratividad), miden la efectividad de administracién en una empresa, en donde
se controla el costo y el gasto, para poder convertir las ventas en utilidades. Ademas, Brealeyy
Myers (1998), evidencian que en los andlisis financieros ocupan el indice de rentabilidad para

determinar qué tan eficientes son las organizaciones en el uso de sus activos.

Entre los indicadores mas usados en la rentabilidad se presentan los siguientes:
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Rendimiento sobre los activos (ROA)

Es un ratio financiero que evalla el 6ptimo uso de activos en los bancos para el origen

de ganancias.

Utilidad operativa = (1 — tasa de impuestos)
ROA = - 100 (12)
Activo

Rendimiento sobre el capital (ROE)

Este ratio de eficiencia de bancos, el cual se define como la creacion de rendimiento

sobre el capital propio a conveniencia de los accionistas.

Utilidad neta
ROE =————100 (13)
Patrimonio

Rendimiento sobre las ventas (ROS)

Determina el nivel de ingresos por intermediacion financiera y procesos que generen

utilidad neta.

Utilidad neta
ROS = - 100 (14)
Ingresos operativos

Valor Econémico Ahadido (EVA)

Mantiene una condicién en donde, si resulta positivo se determina que se ha originado

valor mediante la utilizacidon de recursos controlados, en contraste el valor sera destruido.

EVA = ROA—-WACC (15)

Beneficio Econémico para los accionistas (BEA)

Es el beneficio neto para los accionistas, el mismo que se calcula restando elindice ROE

del COK, y asu vez escalculado a partir delmodelo de fijacidn de precios de activos de capital,

el cual forma parte del WACC.
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BEA = ROE — COK (16)

En conclusion, los ratios de rentabilidad (ROA, ROE, ROS), estan asociados a rubros de
estados financieros; mientras que, elindicador EVA 'y BEA, necesitan introducir el indicador COK
(costo de oportunidad del capital), para el primer caso a partir del WACC (Weighted Average
Cost of Capital) y para el segundo caso se lo inserta directamente; estos indicadores ultimos,

determinan la rentabilidad econdmica y financiera real y objetiva de una empresa.
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Capitulo Ill. Metodologia

Enfoque de lainvestigacion

La investigacion planeadatiene un enfoque cuantitativo correlacional, debidoa que su
proceso describe secuenciay probatorio, accediendo al planteamiento de hipdtesis con base en
mediciones numéricas a partir del andlisis estadistico, con el mismo que se describird de forma
estructurada patrones de comportamiento que permitan obtener resultados que expliquenel

fendmeno de la investigacion.

Nivel de lainvestigacién

La presente investigacion es de tipo descriptivo, correlacional y explicativo, ya que ayuda
a analizar el riesgo crediticio y la estructura del capital en la rentabilidad de la banca privada
ecuatoriana; a su vez el aporte que estos resultados generen hacia el crecimiento econémico

ecuatoriano.

Método de investigacion

El método que mayor relacion mantiene con la investigacion es el analitico empirico
racional, en la investigacidn en ejecucion se estudia cadaindicador que interactta en el proceso
de rentabilidad financiera, riesgo crediticio y estructura de capital, generando diferentes

estimadores bancarios para el posterior andlisis y estimacion.

Diseno de la Investigacion

El disefio que se utilizé en la investigacion es de tipo no experimental, yaque no existe
la manipulacién previa de las variables, las mismas son producto del comportamiento que

mantienen las entidades financieras en estudio.
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Fuente de investigacion

La fuente de investigacion a utilizar en el presente trabajo es primaria; Martinez afirma
qgue: “son aquellas que contienen informacion nueva y original obtenida como resultado de la
investigacion cientifica, entre los que se encuentran: monografias, publicaciones seriadas,
documentos oficiales de instituciones publicas, informes técnicos, patentes, normas, tesis

doctorales, actas de congresos, entre otras” (2018).

Para la elaboracidny analisis de estainvestigacion es necesario e importante utilizar las
basesde datos de la Superintendencia de Bancos, el Banco Centraly la Corporacion Financiera
Nacional para la estructuracion de series temporales basadas desde el afio 2010 hasta el afio
202, endonde se pretende evidenciar las tendencias, proyeccionesy relaciones que se generen

hacia la rentabilidad de la banca privada ecuatoriana.

Poblaciéon y muestra

En el presente estudio se toma en cuenta como poblacién a las 30 entidades financieras
(bancos privados, instituciones publicas y otras instituciones), en donde a partir del calculo de
un muestreo estratificado con afijacidn igual, se determinara las entidades financieras que
intervendran en la investigacion, de tal manera que en la tabla 4 se realiza como primer punto
el calculo de los estratos que intervendrdn en la investigacion, en donde aplicando un criterio
de exclusidn, se considera inicamente alos bancos privados del sistema financiero ecuatoriano,

considerando 7 entidades financieras.

Tabla 4.

Clasificacion del sistema financiero ecuatoriano

Sistema financiero Numero de Proporcion Muestra Estratos a

ecuatoriano instituciones del total proporcional considerar




Bancos Privados

Instituciones publicas

Otras instituciones

Total

24

30

80,00%

16,67%

3,33%

100,00%

7,2

1,5
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Nota. Niumero de entidades financieras considerado en la Superintendencia de Bancos (2023)

Conelcdlculo de lamuestragenerado, se procede a determinar las entidadesfinancieras

gue intervendrdn en la investigacidon, en donde se utilizé el analisis empirico con distintos

indicadores financieros, que permiten verificar las siguientes entidades financieras como

protagonistas de la investigacion:

Tabla 5.

Andlisis financiero de la muestra

Banco Privado Activos Pasivos Patrimonio Ingresos Gastos
Banco Pichincha 9623817 8655506 927498,6 617150,9 569246,9
Banco Guayaquil 4121228 3705442 344582,7 160908,5 219900,5
Banco Produbanco 3856713 3522163 318213,4 192179,2 172449,5
Banco Internacional 2887813 2612143 260003,7 131417,6 112777
Banco Bolivariano 2878183 2619999 244596,6 125038,5 108776,1
Banco del Austro 1552847 1401561 146083,6 89726,72 83572,2
Banco Rumiiiahui 699418,4 642497,3 53003,58 44916,98 40342,17

Nota. Evaluacién de principales indicadores financieros en base ala Superintendencia de Bancos

(2023)

Dentro de esta muestra se ha implementado diferentes criterios de seleccidn:
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e Entidades financieras con activos elevados dentro de la banca privada.

¢ Niveles de endeudamiento (pasivos) altos en la banca privada ecuatoriana.
e Fuerte cartera de clientes en la actualidad.

e Poder adquisitivo predominante en el mercado.

e Mayor experiencia con clientes dentro de la banca privada ecuatoriana.

o Tiempo de antigliedad en el sector financiero.

Es importante mencionar, que en conjunto de las instituciones se obtiene un
aproximado del 76% en activos totales y cartera de crédito, mientras que en depdsitos poseen

aproximadamente el 77% del total del sector bancario. (Paredes & Condor, 2017)

La informacién que se utiliza se la obtuvo en periodos mensuales desde el afio 2010 al

2022, la misma que fue corregida y depurada los valores perdidos.

Especificacion de hipdtesis

Una vez identificado las fundamentales teorias que abarca la estructura de capital,
riesgo crediticio y rentabilidad financiera, se pretende evidenciar las principales hipdtesis a
contrastar en el presente estudio. Se evidencia que la estructura del capital es calculada por
diferentes ratios de capitaly deuda, en donde diferentes autoresconvergen con la existencia de
efectos positivos dentro del sistema bancario (Siddik, Kabiraj,, & Joghee, 2017), asimismo, se
evidencia en diferentes estudios que a elevados niveles de capital, se presenta un impacto
significativo hacia el rendimiento dentro de los activos bancarios (Petria, Capraru, & lhnatov,
2015); (Djalilov & Piesse, 2016); (Sufian, 2012); (Bucevska & Hadzi, 2017); (Bougatef & Mgadmi,

2016); (Psillaki & Mamatzakis, 2017); (Akter, Majumder, & Uddin, 2018).

Por otra parte, se manifiesta que este efecto positivo se origina especificamente en
bancos que presentan superioridad en activos liquidos (Kim & Sohn, 2017). En contraste, otros

casos de estudios manifiestan un enfoque negativo del capital sobre la rentabilidad (Bitar,
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Pukthuanthong, & Walker, 2017); (Knezevic & Dobromirov, 2016); (Nuhiu, Hoti, & Bektashi,
2017); (Ayaydin & Karakaya, 2014); (Chavali & Rosario, 2018); (Cruz & Fernandez, 2019),
mientras que, en otras investigaciones resalta que el capital no es un predictor significativo para
la rentabilidad (Mendoza & Rivera, 2017). Debido a estas premisas, se formula la siguiente

hipdtesis:

H,: La estructura de capital repercute de forma positiva en la rentabilidad de los bancos

Siguiendo con la formulacién de hipdtesis, se evidencian estudios previos los cuales se
enfocan enla asociacion del capital y riesgo en donde presentan resultados mixtos. En un primer
enfoque se presenta estudios donde existe relacién positiva entreelriesgo y capital, esto genera
revelaciones por el cual se describe que las entidades reguladoras apoyan a los bancos en
incrementar el capital significativamente a diferentes cantidades de riesgo otorgado (Ayaydin &

Karakaya, 2014).

A partir de este paradigma, surge diferentes investigaciones aplicadas en las
instituciones de Europay Estados Unidos, recalcando relaciones positivas entre el riesgo total y

el capital (lannotta, Nocera, & Sironi, 2007); (Wojewodzki, Poon, & Shen, 2017).

Como una contradiccion, diversos autores también concluyen con resultados opuestos,
es decir, la estructura de capital presenta una relacion negativa con el riesgo (Majumder & Li,

2018); por tal razén la formulacidn de la segunda hipétesis se presenta como:

H,: El riesgo crediticio influye de forma positiva a la estructura de capital bancario

Finalmente se considera que los factores que estuvieronrelacionados anteriormente, el
mercado cataloga al riesgo con un determinante principaldentro de larentabilidad bancaria. En
un porcentaje elevado de investigaciones se ha concluido que el riesgo crediticio presenta un
impacto negativo hacia la rentabilidad bancaria (Bucevska & Hadzi, 2017); (Mendoza & Rivera,

2017); (Bikker & Vervliet, 2017).
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En contraste, aunque en un porcentaje demasiado inferior, se encuentra que esta
relacién es significativa y positiva, en donde se evidencia que una mayor inclinacién al riesgo,
puede generar la posibilidad de mayores ganancias para una entidad financiera, este efecto
suele considerarse en escenarios institucionales minimos como los de Latinoamérica (Saona,
2016); endonde elinterés de los inversores se encuentra escasamente protegidoy las entidades
trasladan el costo de mayor riesgo hacia clientes que pagan elevados precios por servicios
bancarios. Dado a estas asociaciones entre factores, se describe una tercera hipdtesis la cual se

manifiesta a continuacion:

Hj:El riesgo crediticio influye de forma negativa hacia la rentabilidad bancaria

A partir de la formulacion de hipdtesis, se comienza con la evaluacidn de los materiales
y métodos para la investigacidon y posteriormente el analisis de los ratios financieros de las

principales entidades bancarias privadas del Ecuador.

En la investigacion se recolecto informacidn de siete bancos que son considerados como
los mas grandes en activos fijos (Veloz, 2021), conjuntamente abarcando mas de USD 1000
millones, para el afio 2020 sus activos crecieron en 8,69%, los depdsitos acufiaron un total de S
3850 millones; sin embargo, el indicador de eficiencia y rentabilidad financiera presento

tendencias decrecientes.

Se obtuvoinformacién entre el periodo 2010 —2022 con cortes mensuales, de los ratios
financieros para cada variable latente, la estructuracidn de la base de datos estd conformada
por ratios financieros generados como datos de panel, manifestando un total de 1092

observaciones para cada indicador financiero en evaluacion.

Es por tal razén, que, al presentar una investigacién con datos de panel, se considera
adecuado la elaboracién de un modelo PLS — SEM (minimos cuadrados parciales por sendas), en

donde las variables: rentabilidad, estructura de capital y riesgo crediticio, son consideradas
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como variables latentes; para la construccién de estas variables latentes se considerd los ratios
financieros mds adecuados segun lateoriarevisada en secciones anteriores, enla siguiente tabla
se detalla la variable latente con sus variables observables y los autores que han considerado

estos ratios para la explicacion de las variables latentes:

Tabla 6.

Especificacion de las variables de estudio

Variable Variables

Latente observables Nomenclatura Descripcion Autores
Variable Dependiente
Rendimiento Es el cociente entre la Hu & Xie, 2016;
sobre los ROA utilidad netay los Mendoza &
bilidad activos activos totales Rivera, 2017;
Rentabilida Rendimiento Es el cociente entre la Siddik et al.,
sobre el ROE utilidad netay el 2016; Omukaga,
patrimonio patrimonio 2017
Variables independientes
Morosidad Mor  Cselindice (%) de Hu & Xie, 2016;
morosidad del banco . .
Riesgo Son las provisiones de Bikker & Vervliet
crediticio  Provisiones de pérdida de crédito ala 2017; !Suc.evska &
crédito PROV razén de préstamos Hadzi Misheva,
2017; Ozili, 2017
totales
Deuda sobre DP Es la razén entre total de
patrimonio pasivos y el patrimonio Mendoza &
Estructura Adecuacion de AC Es el cociente entre Rivera; 2017;
de capital capital patrimonio y activos Bikker & Vervliet,
Endeudamiento END Es el cociente entre 2018

pasivo y activo
Nota. Se sustenta las variables latentes con la variable observable que la define.

Segun Avkiran y Ringle (2018), menciona que una variable latente se define como una
variable no observable con un solo indicador, la cual va a presidir de un conjunto de
indicadores para su formulacidon que especificamente estan correlacionadas; es decir, la
variable latente rentabilidad se estima ya sea por el rendimiento del activo y el rendimiento

del capital, por ende, la rentabilidad serd interpretada como una variable latente compuesta.

Tabla 7.



55

Cdlculo de los indicadores de investigacion

Estimacion de los indicadores

Indicador Calculo
Rendimiento sobre los activos (Ingresos — Gastos)
(Activo Total promedio)
Rendimiento sobre el patrimonio (Ingresos — Gastos)
(Patrimonio Total promedio)
Morosidad (Cartera Improductiva)
(Cartera Bruta)
Provisiones de crédito (Provisiones de cartera de crédito)
(Cartera Improductiva Bruta)
Deudas sobre patrimonio (Pasivo Total)
(Patrimonio Total)
Adecuacion de capital (Patrimonio Total)
(Activo Total)
Endeudamiento (Pasivo Total)
(Activo Total)

Nota. Se sustenta la evaluacion de cada indicador que se involucra en el modelo financiero.

Para tenerun mayor detalle de las cuentas que se utilizaran dentrode la investigacién
se desglosala forma de cdlculo de cada indicador que representaa las variables latentes, cuya
informacién se obtuvo de los boletines mensuales financieros de la Superintendencia de Bancos,
el proceso de informacidn se la realiza a través de software Microsoft Excely la estimacion de

las ecuaciones estructurales se la realizo en el software Stata 14.0.

Unavezidentificado este concepto, laaplicacion de modelos de sendas mediante MCO,
ha generado la aceptacidon en distintas disciplinas de la economia como enlo social, dado a que
tiene la capacidad de evaluar la medicién de variables latentesy asi mismo distintas relaciones

entre ellas.
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Ecuaciones estructurales (SEM)

En la década de los 80’s, distintos investigadores de dreas administrativas acufian un
nuevo método para variables latentes, conocido como modelos de ecuaciones estructurales
(SEM) (Williams, Gavin, & Hartman, 2004), es uso de este método proporciona alternativas para
que investigadores logren valorary modificar modelos teéricos (Anderson & Gerbing, 1982). Por
otra parte, esta técnica se ha convertido en un instrumento para probar relaciones entre
variables, a comparacién con los modelos de regresion lineal (logit y probit), el modelo SEM
provee una mayor flexibilidad de asociacion de teorias e informacion (Wynne, 1998), de igual
manera permiten modelar de manera simultanea relaciones de multiples variables latentes
(Anderson & Gerbing, 1982), construccion de variables no observables, estimacién de errores
de medicidn y probatorio estadistico de supuestos tedricos, sustantivosy mediciones (Wynne,

1998).

Las asociaciones que se establecen entre las variables latentes pueden estimarse usando
distintos enfoques de SEM, asi: (i) método de covarianza (CBSEM), (ii) método de varianza (PLS-
SEM) la cual es unatécnica mas representativa (Esposito, Chin, Henseler, & Wang, 2009). Ambas
estimaciones surgen de un grupo idéntico de ecuaciones tedricas y de medicién, pero varian en
el momento de calcular los pardametros (Reinartz, Haenlein, & Henseler, 2009), el enfoque de

PLS tiene como propésito la prediccidon y construccién de teoria.

Regresion por Minimos Cuadrados Parciales

La técnica de regresién PLS (Partial Least Squares Regression), se origina para erradicar
efectos de multicolinealidad? en las estimaciones de los parametros de regresion, en donde el
problema se genera cuando produce situaciones de inestabilidad en los coeficientes de la

regresion (Aparicio & Caballero, 2009). Asimismo, se genera el problemade que los coeficientes

2 Se refiere a la situacion en donde dos o masvariablesexplicativas se parecen o son idénticas, por lo cual
se hace dificil medir efectosindividuales sobre la varianza explicada (Asturias Corporacion Universitaria)



57

de la regresion no sean significativos cuando las variables independientes estan altamente
correlacionadas con la variable dependiente, este fendmeno se genera cuando existe una
cantidad elevada de variables explicativas, en donde su objetivo es reducir dimensiones de este

conjunto de variables.

He aqui donde se genera la incertidumbre de “cédmo reducir estas dimensiones”; se
generan técnicas de primera generacion como: analisis de conglomerados, analisis factorial —
exploratorio, escalamiento multidimensional, uno de los métodos mas utilizados por varios afios
es el ACP, seguido por un analisis PCR (regresién por componentes principales), los mismo que
tienen por finalidad la reduccién de dimensionalidad; en este momento surge una segunda
generacidny con ello se evidenciael método PLS el mismo que tiene porobjetivo, la prediccion
de las variables dependientes, traducido por una maximizacién de la varianza explicada, por
ende este método es adecuado para fines predictivos. Wold (1979) y Barclay et al. (1995)

concluyen que el PLS es sugerido en modelos de investigacidén predictiva.

Las dos técnicas anteriormente enunciadas (PLS y PCR), tienen la finalidad de reducir
dimensiones, por lo tanto, presentan solucién ante el problema de multicolinealidad; sin
embargo, el enfoque de ambas técnicas es diferente lo que conlleva a generar distintos
resultados. El objetivo del PCR es el de recoger la maxima variabilidad de las variables
explicativas, mientras que el PLS abarca lo mismo, pero considerando ademas la relacion entre
X e Y (Aparicio & Caballero, 2009). Esta técnica ademas de ayudar con el problema de
multicolinealidad, también sustenta el fendmeno que se presenta cuando el niumero de
individuos (observaciones) es inferior que el nimero de variables, esto evidencia lo potencial
gue es esta técnica cuando existen muestras pequefias. Por otra parte, PLS no fundamenta que
los datos obtenidos presenten distribucién normal o conocida (Falk & Miller, 1992), esto no
especifica que los resultados y decisiones sean basados a estas premisas ya que quedan

netamente comprometidos.
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Modelo PLS-SEM (ecuaciones estructurales con aproximaciéon en minimos cuadrados

parciales)

Los modelos de ecuaciones estructurales, engloban un conjunto de técnicas estadisticas
multivariadas consideradas de segunda generacion los mismos que combinan elandlisis factorial
y el analisis de regresidn, esta técnica ha sido considerada en los Ultimos afos para distintos
analisis sociales, intentando superar las falencias que trasmitian los modelos multivariante de
primerageneracion (cluster, ANOVAS, regresion multiple), considerando dentro delanalisis SEM
la intervencidn de variables latentes las cuales son medidas por variables observables (Ramirez,
2020). Para la presente investigacion, se utiliza un modelo SEM con aproximaciones a PLS, es

por tal razén que el siguiente cuadro evidencia caracteristicas de este método:

Tabla 8.

Especificacion de las ecuaciones estructurales

Detalle PLS-SEM
Método Minimos cuadrados parciales
Se enfoca Varianza.
Objetivo Maximiza la varianza explicada de las variables

dependientes a través del método de minimos
cuadrados parciales.
Requisitos Es un método no paramétrico por lo cual se aplica sin
fundamentacién a supuestos (normalidad,
multicolinealidad).
Tamaiio de muestra En funcidn de las variables dependientes.
Trascendencia del modelo Se sugiere otros indices para modelos no paramétricos.

Cuando se lo utiliza Inicia y desarrolla una teoria.
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Nota. Se define el modelo de ecuacidn estructural con aproximacién a minimos cuadrados

parciales.

Un puntoimportante dentro de lainvestigacidon es elmodelo global, es portalrazén que
las etapas para la especificacion del modelo PLS-SEM dependen del disefio tanto del modelo
interno como del externo, en donde el modelo interno enfatiza las asociaciones entre los
constructos de investigacion y los modelos externos, evallan las relaciones entre las variables

observables y el constructo correspondiente (Hair, Sarstedt, Hopkins, & Kuppelwieser, 2014).

Es portal razdon que la especificacion delmodelo PLS-SEM conlleva agenerar un modelo
de rutas que canalice las variables y los constructos, es consecuencia para la presente

investigacion se especificaelmodelo a través de las hipétesis desarrolladas alinicio del capitulo:

Figura 4.

Esquema de relacion para variables latentes

H1: La estructurade

Estructura de capital repercute de forma
capital positiva en la rentabilidad

de los bancos.

a

H2: El riesgo
crediticio influye de Rentabilidad
forma positivaa la
estructurade capital
bancario.

H3: El riesgo crediticio
influye de forma negativa
hacia la rentabilidad
bancaria.

Riesgo crediticio

Nota. Se desarrolla un modelo correlacional entre las variables latentes y sus indicadores

observables.

Este modelo relaciona las variables observadas (ratios financieros), con las respectivas
variables no observables o latentes (estructura de capital, riesgo crediticio y rentabilidad

bancaria), en donde el conjunto de variables observadas se las denomina como bloque, es por
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tal razén que la manera que un bloque este asociado con un constructo, puede enfocarse con
medidas formativas o reflectivas, por ello se cataloga a las variables formativas como
constructos latentes exdgenos (variable dependiente); mientras que, las variables reflectivas
son consecuencia del constructo latente (relacién de larutaempezando del constructo hasta los

indicadores), denominado constructo latente enddgeno (variable independiente).



61

Capitulo IV. Analisis de Resultados

Para poder interpretar la evolucién y bidireccionalidad de la estructura de capital y
riesgo crediticio sobre la rentabilidad de la banca privada ecuatoriana, es necesario analizar la
evolucidn de losindicadores observablesante elfendmeno devariables |atentes, con lafinalidad

de evidenciar brechas de ciclicidad y estacionariedad ante cualquier cambio estructural.

Evolucion de indicadores

Rentabilidad de la banca privada

Ante el fendmeno de la existencia de variables latentes se procede a enlistar las
variables representativas que aportan o contribuyen ala explicacién de la estructura del capital,
riesgo crediticio y rentabilidad bancaria; es asi que en la figura 3 se identifica una rentabilidad
sobre el activo constante en casi toda la banca privada, exceptuando Banco de Guayaquil que
presentaunarecesion en surentabilidad durante el periodo de febrero 2011 hasta marzo 2017.
El BCE (2013) manifiesta que para el periodo del 2011 la rentabilidad del banco en mencién
descendid del18,9% al 13%, en donde tanto sus utilidades como ganancias se redujeron en 80,7
millones de ddlares, esto asociado especificamente a un ingreso extraordinario alrededor de 45
millones de ddlares que perdid por la venta de la compafia de seguros Rio Guayas que

pertenecia a Banco Guayaquil.

Figura 5.

Evolucion del ROA de la banca privada
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Banco Guayaquil Banco Pichincha Banco Produbanco
Banco del Austro Banco Bolivariano Banco Rumifiahui
AN A

Banco Internacional

Nota. Se analiza la rentabilidad sobre el activo de la banca privada ecuatoriana

Con este se puede explicar directamente la pérdida o reduccién de rentabilidad que
padece Banco Guayaquily que en su totalidad perjudico a la banca privada ecuatoriana durante
elperiodo 2011. En elandlisis de larentabilidad sobre el patrimonio se evidencia de igual manera
una caida importante en Banco de Guayaquil durante el mismo periodo anteriormente
evaluado, considerando que la utilidad y ganancia perjudicé tanto en sus activos como en su

patrimonio.

Figura 6.

Evolucion del ROE de la banca privada
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Banco Guayaquil Banco Pichincha Banco Produbanco

AN A ANAA AN A A AN

Banco del Austro Banco Bolivariano Banoo Ruminiahui
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Banco Internacional
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Nota. Se analiza la rentabilidad sobre el patrimonio de la banca privada ecuatoriana

Riesgo crediticio de la banca privada

Durante el periodo de evaluacién se evidencia que toda la banca privada ecuatoriana,
presentaauges dentro de la tasa de morosidad, sin embargo, es evidente analizar a partir de la
figura 5 que Banco Pichincha y Banco del Austro sustentan las tasas mas altas de morosidad
dentro de la banca privada ecuatoriana llegando al 7,65% y 8,10% respectivamente; en
contraste, Banco Bolivariano y Banco Internacional, presentan valores minimos del 1,74% y el
2,51% respectivamente, lo cual conlleva a deducir que su analisis crediticio o de riesgo se
mantiene mejor estructurado. Sanchez (2021), manifiesta que el incremento de morosidad y
carteras vencidas se da por un ineficiente analisis de politicas de crédito y falta de control o

vigilancia de cartera.

Figura 7.

Evolucion de la tasa de morosidad de la banca privada
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Nota. Se analiza la tasa de morosidad de la banca privada ecuatoriana

El nivel de las provisiones en la banca privada ecuatoriana durante el periodo 2010 —
2022, se identifica un constante crecimiento en todas las instituciones financieras, es decir, la
cantidad de recursos que las entidades privadas mantienen como soporte ante un catastro ha
mantenido un leve incremento. Sin embargo, este pasivo dentro de entidades como Banco
Pichincha, es superior al resto de instituciones dado al nimero de clientes y depositantes que
presentan hasta la actualidad, mientras que, Banco Bolivariano, presenta niveles altos de
provisiones debido al adecuado analisis crediticio que mantiene para la asignacién de créditos,

en donde se contrasta fuertemente con su tasa de morosidad.

Avila (2021), determina que el indicador de provisiones mantiene crecimiento cuando
existe una contracciéon o desaceleracidon de la economia, es asi, que en el afio 2014 este indice
mantiene crecimiento global del 7,15% reflejado en el afio 2016 a causa de un menor
crecimiento de la inversidony del consumo privado, asicomo del menor dinamismo del consumo

publico, en donde se identificd una disminucién del 0,5% dentro del PIB ecuatoriano.

Figura 8.
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Evolucion del indice de provisiones de la banca privada

B
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Banco Internacional

Nota. Se analiza el nivel de provisiones de la banca privada ecuatoriana

Estructura del capital de la banca privada

Es importante considerar que una entidad financiera u organizacién se puede financiar
0 apoyar ya sea con recursos propios (capital) o con recursos solicitados a través de créditos
(pasivos); con esta especificacion se considera que ladeudasobre el patrimonio mide larelacion
que existe entre el pasivo y el capital que aportan los accionistas, mismo que mide el
apalancamiento financiero de laentidad financiera. En el periodo de evaluacién se identifica que
Banco Guayaquil presenta un crecimiento considerable de la deudasobre el patrimonio dado a
la ventade laaseguradoraque se generd enelaino 2011, y que hastael 2017 se puede evidenciar

que existe un alivio financiero por la caida de brecha mantiene.

Gutiérrez y Bravo (2012), evidencian que las tasas de endeudamientoy morosidad
alcanzan el 20%, considerando que Banco General Rumifiahuidado a un escaso analisis crediticio

al momento de conceder créditos se ve afectado durante un periodo 2010 — 2014.

Figura 9.
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Evolucion del indice de deuda sobre el patrimonio de la banca privada
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Banco Internacional

Nota. Se analiza la deuda sobre el patrimonio de la banca privada ecuatoriana

Se determina que la adecuacién del capital es un porcentaje o una tasa crediticia de
riesgo de una institucidon, mismo que es también conocido como indice de capital-riesgo-activo
ponderado (CRAR), el cual mantiene una funcidn de resguardara los depositantes en donde se
promueva la estabilidad y eficienciade una entidad financiera. De tal manera que en la figura 8
se determina que Banco Guayaquil para el afio 2017 recién presenta un incremento de su
indicador, en consecuencia, de la caida de rentabilidad y patrimonio que sufrié en el 2011, de
tal manera, se sustenta que la AC garantiza que las instituciones financieras mantengan

suficiente proteccion para contrastar aquellas perdidas inesperadas.

Por otra parte, se determina de igual manera que Banco Pichincha con su indice de
endeudamiento y morosidad no evidencia caidas significativas esto debido a la cantidad de
movimientos que mantiene en cuanto a depositantes y socios dentro de su institucién,
asimismo, Banco Ruminahuidescribe niveles bajos dentro de los primerosafios de investigacion,
sin embargo, el facil acceso a crédito y el aporte de instituciones publicas permite que su indice

de adecuacién de capital haya incrementado para los afios 2015 — 2016. Segun Hernandez,
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Ochoa y Pardo (2016), se evidencia que los activos para el afio 2015 presentaron una
disminucion del 8,19% con respecto al afio anterior, los pasivos que mayor cambio estructural
generaron son las obligaciones con el publico y las inversiones cayeron en 5,7% con respecto al
afo 2014, esdecir, el indice de adecuacién capital fue afectado dado ala disminuciéon de activos,

incremento de pasivos y ausencia de inversién.

Figura 10.

Evolucion del indice de adecuacion del capital de la banca privada

Banco Guayaquil Banco Pichincha Banco Produbanco

W“MWM

Banco del Austro Banco Bolivariano Banco Rumifiahui

Nota. Se analiza la adecuacién del capital de la banca privada ecuatoriana

Como ultimo indicador observable de la estructura delcapital se determinaelindice de
endeudamiento, que estaregido altotal de pasivos que mantiene lainstitucidn cobre eltotal de
activos de la misma, es asi que se evidencia efectivamente una caida no muy significativa dentro
de Banco Guayaquil para el afio 2010 — 2011 del indice de endeudamiento debido a la leve
recuperacion se ibagenerando hasta elafio 2017, en contraste se evidencia que Banco Pichincha
comienza a incrementar su indice de endeudamiento para el afio 2014 — 2015, debido a la

cantidad de créditos de consumo que en este periodo se otorgd, en donde seguin Hernandez et
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al. (2016), Banco Pichincha fue la entidad financiera que mayor cartera comercial e indice de

morosidad presenté.

A su vez, se identifica que Banco General Rumifiahuipara el segundo trimestre y tercer
trimestre del afio 2015 mantiene ya un decrecimiento del nivel de endeudamiento, dado a las

ineficientes politicas que presenta a inicios del afio 2008.

Figura 11.

Evolucion del indice de endeudamiento de la banca privada

Banco Produbanco

Banco Internacional

NN

Nota. Se analiza el indice de endeudamiento de la banca privada ecuatoriana

Analisis descriptivo de la Banca Privada

Con la evaluacion de las series temporales de cada entidad financiera que pertenece a
la banca privada, se procede aanalizar estadisticamente el comportamiento que presenta cada
institucion dentro de su indicador observable, con la finalidad de identificar brechas subjetivas,
dentro de la estructuracion de cada ecuacién de rentabilidad. En la tabla 9 se determina que

Banco Internacional y Banco General Rumifahui mantienen una rentabilidad (patrimonio y
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activo) promedio mas alta dentro de la banca privada ecuatoriana hasta el afio 2020, llegando a

presentar desde el 6% hasta el 9% aproximadamente de rentabilidad.

Tabla 9.

Evaluacion descriptiva de ratios financieros

Banco ROA ROE MOR PROV AC DP END
Banco Guayaquil ~ -.018 (.0027) -.286 (.0393) .024(.0006) 1.7390 (.064) .082(.0013) 11.45(.180) .899 (.0007)
Banco Pichincha  .005 (.0003) .055 (.0031) .039(.0007) 2.9737 (.049) .096(.0006) 9.44 (.060) .900 (.0005)
Banco Produbanco .005 (.0003) .063 (.0035) .020(.0005) 1.8931 (.042) .084(.0004) 10.96 (.060) .912 (.0004)
Banco del Austro  .004 (.0003) .050 (.0032) .052(.0010) 1.1145 (.023) .093(.0006) 9.79 (.072) .903 (.0005)
Banco Bolivariano  .006 (.0003)  .069 (.0034) .011(.0002) 2.9425 (.048) .084(.0004) 10.88(.061) .911 (.0004)
Banco Rumifiahui  .006 (.0003) .092 (.0041) .026(.0005) 2.9157 (.072) .074(.0008) 12.75(.149) .921 (.0008)
Banco Internacional .007 (.0003) .076 (.0038) .014(.0003) 3.0657 (.093) .089(.0005) 10.21(.065) .905 (.0004)

Nota. Se evalla las medias y desviaciones estandar de cada ratio financiero con respecto a la

institucion financiera.

Por otra parte, se determina que elriesgo crediticio (morosidad y provisiones) presenta

niveles descomunales en Banco Pichincha y Banco del Austro, en donde se describe que la tasa

de morosidad se aproxima desde el 3% hasta el 6% respectivamenteen donde Banco del Austro

mantiene ocupada constantemente su reserva provisional dado al porcentaje de carteravencida

gue presenta en sus créditos, considerando que esta entidad mantiene 111% de sus provisiones

como sustento ante un impago de carteras. A su vez, Banco de Guayaquil, tras la perdida de

patrimonio, tiene una caida de sus provisionesllegando a 173% en promedioy con una tasa de

morosidad del 2,4%; en contraste, se evidencia que Banco Bolivariano mantiene una tasa

minima de morosidad llegando solo al 1,1% con provisiones del 294%, considerando que

mantiene un buen analisis de riesgo ante el otorgamiento de un crédito.

Con respecto a la variable latente de estructura de capital, se evidencia que la

adecuacién del capital presenta mejores indicadores con Banco Pichincha, en donde es
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relevante considerarque gran parte de la poblacién ecuatoriana presentaaperturade cuentas
con esta entidad, depdsitos, inversiones, entre otros, lo cual permite que la adecuacién del
capital mejore ante un catastro financiero. En cuanto a la deuda sobre el patrimonio o
especificamente un indice de endeudamiento, se considera que Banco Guayaquil y Banco
Pichincha desbordan estas tasas; el primero efectivamente tras la pérdida de un patrimonio,
mientras que, Banco Rumifiahui mantuvo grandes inversiones de infraestructura para poder

solventar cantidades de agencias.

Por ultimo, se analiza el indice de endeudamiento en el cual se relacione los pasivos y
activos de la entidad financiera, y se especificaque en promedio Banco Internacional mantiene
un indice del 90%, seguido por Banco Bolivariano con un nivel de endeudamiento del 91%; lo
cual permite determinar que existe dentro de la banca privada ecuatoriana un nivel muy elevado

de endeudamientoy unaalta proporcién de la poblacidon que dependede un servicio fina nciero.

Relacion entre variables latentes

Para la explicacién de bidireccidon que existe entre el riesgo crediticio y estructura del
capital con respecto ala rentabilidad financiera en la banca privada, se procede a estructurar

dos ecuaciones (modelos) con la finalidad de verificar la reaccion que se genera ante la

productividad de una institucién financiera:

YroA = ﬁo +ﬁ1M0R +,32PR0V+33DP +ﬁ4AC+‘35END +£t+ WU

Yroe = Po + B1MOR + B,PROV + B3DP + B,AC + BsEND + &, + W;;

Con la especificacion de las ecuaciones a estimar, y considerando un modelo por
minimos cuadrados ordinarios parciales para datos de panel, se procede a verificar niveles de
significancia e impacto que generan hacia la rentabilidad en general de la banca privada y de

cada una de las instituciones financieras.
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Tabla 10.

Estimacion con efectos aleatorios para datos de panel

ROA ROE
Especificacion Efecto
Constante -1.0828*** -17.090* **
Morosidad -.0079 -.1094
Provisiones .0018* ** L0226* **
Deuda sobre el patrimonio -.0006 -.0086
Adecuacién del capital .9725%** 14.760% * *
Endeudamiento 1.1066* ** 17.504* * *

Nota. Se contrasta bajo los niveles *p<0,05, **p<0,01, ***p<0,001.

En la tabla 10 se determina la reaccién que presentala rentabilidad financiera con
respecto al riesgo crediticio y la estructura del capital que se evidencia en la banca privada
ecuatorianadurante el periodo 2010 — 2022, es importante considerar que el andlisis se genera
especificamente en relaciones estadisticamente significativas (p<0,05), dadoa que las relaciones

no significativas no mantendran un impacto estadistico ni comprobado.

Se determina que el nivel de provisiones (riesgo crediticio) ayudard a mejorar la
rentabilidad financiera de la banca privada, esto debido a que al incrementar en 1% las
provisiones, la rentabilidad sobre el activo (ROA) incrementa en 0,2%, mientras que, la
rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) crecera en un 2,3%. En cuanto a la estructura del capital
se puede identificar que presenta medidas de prevencién ante larentabilidad, esto debidoa un
crecimiento significativo que se evidencia; la adecuacién del capital al incrementar en 1% se

obtendra un crecimiento rentable sobre el activo de 0,97% y sobre el ROE del 14,76%, es decir,
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se especifica que dentro de la banca privada existe mayor problema con el patrimonio que

presentan las entidades financieras.

Los niveles de endeudamiento se consideran relevantes ante larentabilidad de la banca
privada, de tal manera que se evidenciaque al aumentaren 1% el indice de endeudamiento, la
rentabilidad sobre el activo (ROA) incrementa en 1,11%, mientras que la rentabilidad sobre el
patrimonio (ROE) crece a 17,50%; con ello se determina que la inversién, capitalizacion,
infraestructura, son factores principales en donde existe mayorimpacto de crecimiento rentable
en la banca privada ecuatoriana, se especifica que el patrimonio que se mantiene actualmente

es inadecuado ante el endeudamiento que presenta las instituciones financieras en estudio.

Evaluacién independiente de la banca privada ecuatoriana

Con la existencia de incidencias especificamente en la estructura del capital hacia la
rentabilidad financiera ecuatoriana, se procede a analizar independientemente alas entidades
financieras potenciales de la banca privada ecuatoriana, con la finalidad de generar un analisis
detallado de brechas entre instituciones financieras. La especificacion del modelo es la

siguiente:

Yiroa = Bio + BitMOR + Bi;PROV + Bi3DP + B4 AC + BisEND + &;; + W;;

Yirog = Bio + BitMOR + Bi; PROV + Bi3DP + By, AC + BisEND + & + Wy

Tabla 11.

Andlisis independiente de la banca privada ecuatoriana con respecto al ROA

Efecto ROA
Banco Banco Banco Banco del Banco Banco Banco
Especificacion
Guayaquil Pichincha Produbanco  Austro Bolivariano  Rumifiahui Internacional

Constante -1.3637***  6407*** .6094%** .5406*** .6117%** T117%** .5618%**
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Morosidad 1779 -.1089%** -.0347 -.0370%** -.5640%** .1248%** -.4525%**

Provisiones .0090* -.0002 .0004 -.0001 -.0008** .0028*** -.0009***

Deuda sobre el

.0150* .0040 .0075*** .0045*** .0094*** -.0008* .0034*
patrimonio
Adecuacion del
3.3376%** -.2868 .3696 -.1862*** .7078*** -.9781*** -.2355
capital
Endeudamiento .9801*** - 7124%%* -.7868*** -.6208*** -.8337*** -.6879*** -.6185***

Nota. Se contrasta bajo los niveles *p<0,05, **p<0,01, ***p<0,001.

En la tabla 11 se analiza la reaccidon del riesgo crediticio y estructura del capital con
respectoa la rentabilidad financiera (ROA) de cada institucion de la banca privada ecuatoriana
durante el periodo 2010 — 2022, se determina que Banco Pichincha, Banco del Austro, Banco
Bolivariano y Banco Internacional, son las principales entidades financieras que generan impacto
negativo de riesgo crediticio hacia la rentabilidad, en donde se sustenta que al incrementar 1%
en elindice de morosidad, larentabilidad sobre sus activos recae hastaen un 56%, mientras que
existe instituciones que ante esta eventualidad aprovechan para poder generar politicas

asertivas para un andlisis crediticio adecuado como Banco General Rumifiahui.

Con respecto al nivel de provisiones se determina de igual manera que Banco
Internacional y Banco Bolivariano aun sigue utilizando su reserva para solventar deudas o
carteras vencidas, mientras que, Banco Rumifiahui y Banco de Guayaquil en los dltimos cinco
afios ha recibido mayor movimiento de servicios financieros y con ello el aumento de politicas

crediticias en donde no se vea afectado las provisiones de cada entidad financiera.

La estructura delcapital, a partir de susindicadores en evaluacién determina que Banco
Pichincha y Banco del Austro no emplean adecuadamenteelendeudamiento que generan ante
el patrimonio que mantienenyaque su nivelde morosidad y endeudamiento es ele vado lo que
concluye que existe aun malas politicas o andlisis crediticio. Se determina que la adecuacion del

capital en Banco Bolivariano y Banco de Guayaquil presenta un crecimiento,en donde la relacién
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riesgo-capital permite identificar que son entidades financieras con un alto andlisis de mercado,

y una éptima asignacion de créditos. El indice de endeudamiento sustenta que es significativo

en toda la banca privada, de tal manera que existe una mala asignacién de recursos en sus

activos ya que la rentabilidad sobre los activos se estd viendo perjudicado aun manteniendo

indicadores elevados de deuda.

Tabla 12.

Andlisis independiente de la banca privada ecuatoriana con respecto al ROE

Efecto ROE

Banco Banco Banco Banco del Banco Banco Banco
Especificacion

Guayaquil Pichincha Produbanco  Austro Bolivariano  Ruminahui Internacional
Constante -19.367***  6.9134*** 7.3075%** 5.6033*** 7.3148%** 9.9032*** 6.3904***
Morosidad 2. 0567 -1.1022%** -.3792 -.3629** -6.4102%** 1.3769%** -4,8475%**
Provisiones .1052 -.0009 .0051 -.0001 -.0083* .0359*** -.0106***
Deuda sobre el

.1357 .0581** .1108*** .0833%** .1256*** .0083 .0663***
patrimonio
Adecuacion del
38.276* -2.2906* 6.1559%* .9039 9.0845%* -11.471%** -.5247

capital
Endeudamiento 15.753*** -7.9387%** -9.8408*** -7.1237***  -10.1874***  -10.006*** -7.5598***

Nota. Se contrasta bajo los niveles *p<0,05, **p<0,01, ***p<0,001.

Para la evaluacién de larentabilidad con respecto al patrimonio se determina que Banco

del Austro, Banco Bolivariano y Banco Internacional sustentan niveles elevados de morosidad

en el cual afectan principalmente al patrimonio de la institucion, es decir, la rentabilidad de la

institucion se estd viendo afectado directamente en la escases de politicas que favorezcan el

patrimonio de las mismas, las provisiones de Banco Pichincha se estan viendo afectadas, sin

embargo, la brecha que existe de clientes entre entidades financieras permite que esta entidad

financiera presente provisiones adecuadas ante un catastro financiero.
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La relacidon que se evidencia entre la estructura del capital y la rentabilidad financiera
permite identificar reiteradamente que la mala asignacién de recursosy el endeudamiento del
patrimonio es un factor principal en la banca privada ecuatoriana, se determina que Banco
Bolivariano presenta asignaciones adecuadas al capital ante un endeudamiento, sin embargo,
no presenta un eficiente andlisis de sus activos o los pasivos que presenta estan generando
disminucién dentro del ROA. Se corrobora que el nivel de endeudamiento de la banca privada
ecuatoriana es impactante debido a que en general el ROE se ve mas afectado que el ROA, es
decir, no existe ganancias con respecto al patrimonio que se mantiene debidoaque las deudas

estan afectando gradualmente a esta cuenta dentro de las entidades privadas.

Se concluye que la rentabilidad financiera ecuatoriana estd viéndose afectada
especificamente por la ausencia de politicas crediticias, un elevado porcentaje de cartera
vencida, unaescasez de provisiones para catastros financieros y una mala asignacién de recursos
ante endeudamientos de la banca privada, asi también, se especifica que la rentabilidad sobre
elpatrimonio se encuentra mas vulnerable en la actualidad, es decir, la capacidad que presentan
las instituciones no estd generando beneficios considerables, ya sea por sobreendeudamiento
de la institucién, falta de inversidén externa o criticamente salida de potenciales accionistas de la

banca privada ecuatoriana.
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Discusidon de resultados

Con la evidencia obtenida dentro del analisis de resultados se especifica que la
rentabilidad financiera ecuatoriana se ve afectado por un mal analisis crediticio (riesgo
crediticio) y el incremento acelerado del endeudamiento (estructura del capital) para solventar

la mala estructuracidn que se esta generando dentro de la banca privada ecuatoriana.

Lapo et al. (2020), determina que la estructura del capital estd siendo afectada
directamente por el riesgo crediticio, lo cual impide que exista un impacto significativo hacia la
rentabilidad financiera ecuatoriana, los autores proceden a generar una propuesta hacia los
principales lideres de la banca privada para establecer mejoras en la practica y administracion
de riesgos lo cual permita generar mejores decisiones para la estructura del capital lo cual ayude
al crecimiento de la rentabilidad. Hallazgos similares se obtuvo dentro de esta investigacion en
donde, la mala asignacion de recursos, un escaso analisis crediticio y el constante

endeudamiento afecta directamente la rentabilidad de la banca privada ecuatoriana.

Asimismo, Li Mei et al. (2019) realiza un estudio en donde intenta explorar la conexion
entre la gestidn del riesgo de crédito y la rentabilidad de Ghana, la investigacion se enfoca en
un indicador de rentabilidad sobre activos con respecto al ratio de morosidad, coste por activo
de préstamo, ratio de capital reservado y ratio de crecimiento de activos, y sus resultados
demuestran que elriesgo de crédito genera un efecto negativo enlarentabilidad sobre el activo,
por lo cual las instituciones deben adoptar métodos eficientes de gestidn de riesgo crediticio
paraque elmismo ayude a orientar larentabilidad de lainstitucién; estas conclusiones coinciden
con el estudio actual en donde la mala gestion o politicas crediticias generan problemas en la

rentabilidad de la banca privada ecuatoriana.

Por otra parte, Jigger y Koroleva (2023) realizan un estudio de datos de panel para

investigar como los factoresinternosy externos afectan ala rentabilidad de los bancos urbanos
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en China, se generaelestudio en el periodo 2008 — 2020. Dentro de la investigacidn se considera
unamuestrade 16 bancos en donde se evalta los ratios como tamafio delbanco, suficiencia del
capital, calidad crediticia y eficiencia operativa, y las variables externas como el PIB provincial e
inflacién; los resultados demuestran que existe un impacto significativo de estas variables hacia
la rentabilidad del banco, mientras que la liquidez (riesgo crediticio) no genera efecto positivo,
es decir, existe una mala adecuacidn del capital y de andlisis crediticio; estos resultados en gran
parte se asimilan a los obtenido debido a que la liquidez interviene en gran parte por el capital

de lainstitucion y el movimiento crediticio que se mantiene.

Saleh y Afifa (2020) investigan el efecto del riesgo crediticio, el riesgo de liquidez vy el
capital bancario en la rentabilidad bancaria durante el periodo 2010 — 2018, utilizando datos de
panel econométricos determina que el riesgo de crédito, riesgo de liquidez y capital bancario,
generan unimpacto en larentabilidad bancaria, lo cualayuda a identificaranomalias y proponen
la implementacidn de planes estratégico y toma de decisiones eficientes de los gerentes de
bancos locales para el cumplimiento de metas e incremento de larentabilidad al mismo tiempo,
lo cual ayude a minimizar riesgos encontrados; estas conclusiones permiten acoplar a la
investigacion debido a que existe muy poca politica crediticia y se enfoca mayormente en el

endeudamiento de las instituciones.
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Capitulo V. Conclusiones y Recomendaciones

Conclusiones

Con la evidencia obtenida dentro de la investigacion se concluye que existe relaciones
estadisticamente significativas positiva entre la estructura del capital y la rentabilidad, una
relacién positiva entre el riesgo crediticio y la rentabilidad y efectivamente una afectacion
negativa del riesgo crediticio hacia la estructura del capital, esto se debe a la inadecuada
asignacion de créditos, escaso analisis de cartera y baja recuperacidon dentro de la cartera
improductiva, lo cual impide que la rentabilidad de la banca privada ecuatoriana presenta un
incremento significativo y especificamente recurran al endeudamiento parala capitalizacién de

las instituciones financieras.

Para responderelprimer objetivo especifico se identifica que las principales teorias que
se revisaron en la investigacién permitieron identificar que el sistema financiero se rige bajo dos
enfoques importantes, mercados perfectos e imperfectos; mismos que interpretan el
endeudamiento en base ala teoria de la irrelevancia, y la intervencién de la ventajafiscal con la
Teoria delTrade Off. La presente investigacion se sustenté directamente bajo lateoriadel Trade
off, considerando un mercado de capitales imperfecto, en el cual se limita el endeudamiento
personal, el acceso que se mantiene a la informacién ya mantiene costo, los mercados son

limitados 0 muchas veces escasos y existe manipulacidn e invisibilidad de activos.

Con la evaluacién de los ratios financieros con respecto a las entidades potenciales de
la banca privada ecuatoriana se sustenta el segundo objetivo especifico de investigacion en el
cual se evidencia que Banco de Guayaquil, Banco del Austro y Banco Pichincha, presenta altos
niveles de morosidad y el comportamiento de las provisiones haido disminuyendo hasta el afio
2016 — 2017, en donde existe una estabilizacién y leve crecimiento, la rentabilidad en base a
activos y patrimonio ha presentado minimos cambios positivos exceptuando Banco de

Guayaquilque tiene una brechassignificativa desde el 2011 — 2017; y la estructura del capital con
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indicadores como el endeudamiento han mantenido en toda la banca privada evidente
crecimiento, considerando el mas significativo el de Banco Rumifiahuiy Banco Internacional, con

indicadores muy elevados.

El tercer objetivo especifico concluye manifestando que elimpacto que se determind
del riesgo crediticio y estructuradel capital con respecto ala rentabilidad financiera de la banca
ecuatoriana es negativa, debido a que el riesgo crediticio (morosidad y provisiones) afecta
directamente la estructura del capital (patrimonio) generando deudas que se concentran
directamente en el ROE, en donde existe una mala asignacion de recursos, un ineficiente analisis
crediticio y de mercado, una baja infraestructuray especificamente unaescases de un modelo

crediticio.

Recomendaciones

Se recomiendaimplementar enlabanca privada un éptimo modelo de administraciény
evaluacién crediticia con la finalidad de segmentar el tipo de clientes a investigar, generar un
mejor analisis de riesgo, ampliar el mercado con la innovaciény generar modelos estructurales
gue permitan mejorar ratios de rentabilidad y ayudar a captar clientes potenciales que

minimicen el riesgo crediticio.

La intervencién de nuevos modelos como inteligencia artificial permiten que
organizaciones e instituciones generen un crecimiento acelerado el cual ayude al serhumanoa
tenerunarespuestainmediataante un fenémeno originado, es portalrazén que se reco mienda
reforzar mayormente el drea de andlisis juntamente con la tecnologia, para la rdpida toma de
decisiones que permite la optimizacidn de tiempo, optimizacién de recursosy el rdpido detalle

y andlisis de una eventualidad.

Se recomienda también para futuras investigaciones, hacer la intervencién de toda la

banca ecuatoriana, en donde se pueda determinar la accidon que genera la banca publica y la
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reaccidn que originan las pequefas instituciones financieras, el sector cooperativista y
mutualistas en general; esto con la finalidad de poderidentificar ventajas y desventajas de cada

sectory poder acoplar a las instituciones potenciales del sector financiero.

Se sugiere poder optar al apoyo de distintas instituciones publicas o fundaciones para
poder generar un andlisis mas amplio o con técnicas potenciales que ayuden a generar un
analisis mayormente especificoy que brinde la opcidn de poder disefiar y crear modelos de
gestidén que unainvestigacién no puede solventar porsisola, pero con ayudade terceros pueda

tener opcidn a un financiamiento.
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