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PLAN DE TESIS

Tema de Tesis

“‘Andlisis y Diagnéstico de la Incidencia y Aplicacion de las Politicas: Econdmica,
Financiera, Crediticia, Cambiaria y Comercial en la Gestion de la Corporacién Financiera
Nacional en el Ecuador durante los ultimos afios (2007-2010)”.

Planteamiento del Problema

Desde el afio 2000 entr6 en vigencia el modelo de la dolarizacion en la economia
ecuatoriana, situacion que marca un precedente en el comportamiento de las principales
variables macroeconémicas del pais. Es importante analizar y entender previamente los
resultados de la primera década de la dolarizacion en el Ecuador, que servira como parte
del predmbulo del “Analisis y Diagnostico de la Incidencia y Aplicacion de las Politicas:
Econdmica, Financiera, Crediticia, Cambiaria y Comercial en la Gestion de la Corporacion
Financiera Nacional en el Ecuador durante los ultimos afios (2007-2010)”.

Adicionalmente, desde al afio 2007 hasta la presente fecha, el Ecuador ha vivido
reestructuraciones en diferentes contextos: Politico, Econdmico, Social, etc.

Para fines académicos, la presente investigacion se enfocard en analizar aspectos
puntuales de dichas reformas y su impacto en la Gestiébn de la CFN (Corporacién
Financiera Nacional) en los Ultimos ejercicios econémicos (2007-2010), por ejemplo:

o Reformas en materia Financiera: Ley de Regulacion del Costo Maximo Efectivo
de Crédito (Ley de Justicia Financiera), promulgada en el afio 2007. Ley No.
2007-81 del 18 de julio del 2007, publicada en el Registro Oficial Suplemento No.
135 del 26 de julio del 2007. Establece que las sociedades financieras o
corporaciones de inversion o reguladas por la Ley de Instituciones Financieras no
podran realizar las captaciones ni las inversiones contenidas en articulo 51 de la
antedicha Ley. El sistema financiero debera contar con un Fondo de Liquidez, que
sera administrado por un fiduciario privado del pais o del exterior de reconocida
experiencia y solvencia, y mantendra informada a la Junta Bancaria sobre las
operaciones del Fondo. Prohibe a las instituciones del sistema financiero fijar
precios o impidan, restrinjan o distorsionen la libre competencia dentro del sistema
financiero. Prohibe excluir a los adultos mayores y jubilados como sujetos de
crédito. La Junta Bancaria promovera la apertura de nuevas instituciones del
sistema financiero privado, el establecimiento y constitucion de instituciones
financieras del exterior en el Ecuador y del capital extranjero e igual trato para las
tarjetas de crédito. Las tarifas por servicios activos o pasivos o de cualquier
naturaleza sera acordados libremente entre los contratantes; prohibe a los
acreedores cobrar comisién o cargo alguno por pagos anticipados que hagan los
deudores o en las operaciones de crédito; asi mismo prohibe el cobro simulado de
tasa de interés a través del cobro de tarifas. Para todos los efectos el costo del
crédito estard expresado Unicamente en la tasa de interés efectiva, mas los
correspondientes impuestos de ley. El Banco Central sera el encargo de publicar



mensualmente las tasas de interés activas efectivas referenciales para los créditos
comerciales, consumo, vivienda y microcrédito. Faculta al la Agencia de Garantia
de Depdsitos a que constituya un fideicomiso en el que transferird total e
inmediatamente todos los recursos por concepto de aportes a fin de que estos
sean invertidos observando los parametros de seguridad, liquidez y rentabilidad.
Entrada en vigencia de la Clasificacion de Nuevos Segmentos de Crédito y
Tasas de Interés Activas, Pasivas y Referenciales por parte del Directorio del
Banco Central del Ecuador (Regulaciones del Directorio del Banco Central del
Ecuador No. 146-2007, 147-2007, 148-2007, 149-2007, 151-2007, 153-2008, 154-
2008, 161-2008, 184-2009, 190-2009, 197-2009, 198-2009, 009-2010).

Instalacion de la Asamblea Constituyente y promulgacion de una nueva
Constituciéon de la Republica del Ecuador (publicada en Registro Oficial No. 449
del 20 de Octubre de 2008), instaurando el concepto de Soberania Econdmica y
cambiando el concepto de la economia social de mercado (Constitucion del afio
1998) por la economia social y solidaria, entre varios temas (designando al Banco
Central del Ecuador como organismo simplemente instrumentador y ejecutor -junto
a la banca publica- de la Politica Econémica formulada Unica y exclusivamente por
facultad constitucional por la Funcién Ejecutiva).

Entrada en vigencia de la Ley de Creacién de la Red de Seguridad Financiera
(publicada en Registro Oficial Suplemento No. 498 del 31 de Diciembre de 2008).
Ley del BIESS (Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social)
promulgada en el Registro Oficial No. 587 del 11 de Mayo de 2009, que cristalizd
la entrada al Sistema Financiero de uno de los mas grandes actores del Sistema
Financiero Ecuatoriano: el BIESS.

Modificaciones en la Politica Econdémica y de Liquidez instrumentada a través del
Banco Central del Ecuador (Regulaciones que reformaron el Encaje Bancario, el
Coeficiente de Liquidez Doméstica, las Reservas Minimas de Liquidez, la
Repatriacién de Capitales, etc.): Regulaciones del Directorio del Banco Central
del Ecuador No. 178-2009, 007-2010, 008-2010, 009-2010.

Decreto _Ejecutivo _No. 131 publicado en Registro Oficial No. 73 de 24 de
Noviembre de 2009 (Endoso de CPGs para Capitalizacion a favor de la CFN).
Decreto Ejecutivo No. 209 publicado en Registro Oficial Suplemento No. 111 de
19 de Enero de 2010 (CONTRATOS DE CREDITO CON LA CAF A REPUBLICA
DEL ECUADOR POR USD 100 MILLONES, PARA FINANCIAR OPERACIONES
DE COMERCIO EXTERIOR Y FINANCIAR PROYECTOS CAPITAL DE
TRABAJO Y ACTIVOS FIJOS, A CARGO CFN).

Decreto Ejecutivo No. 1145 publicado en Registro Oficial No. 370 de 30 de Junio
de 2008 (PROGRAMA DE REDUCCION DE LA CONTAMINACION AMBIENTAL,
RACIONALIZACION DEL SUBSIDIO DE COMBUSTIBLES TRANSPORTE
PUBLICO Y SU CHATARRIZACION).

Decreto Ejecutivo 676 publicado en Registro Oficial No. 405 de 16 de Marzo de
2011 (REFORMAS AL PROGRAMA DE REDUCCION DE LA CONTAMINACION
AMBIENTAL, RACIONALIZACION DEL SUBSIDIO DE COMBUSTIBLES
TRANSPORTE PUBLICO Y SU CHATARRIZACION).

Cdédigo Organico de Planificacion y Finanzas Publicas promulgado en el
Registro Oficial No. 306 del 22 de Octubre de 2010.

Cddigo Orgéanico de la Produccion, Comercio e Inversiones publicado en el
Suplemento del Registro Oficial 351 de 29 de Diciembre del 2010.




Proyecto de la nueva Ley de Mercado de Valores (liderada por el Ministerio de
Coordinacion de la Politica Economica).

Objetivos de la Investigacion

Generales

Demostrar la importancia de la adopcion del modelo monetario de la dolarizacion
en la sostenibilidad y crecimiento de la economia ecuatoriana durante la ultima
década, especificamente en el Sistema Financiero Ecuatoriano y en rol de la
Banca Publica (con énfasis de andlisis en la CFN).

Realizar un diagnéstico de la Gestion de la CFN analizando sus principales
indicadores de gestidon (econémicos, financieros y sociales) durante los Ultimos
anos (2007-2010).

Determinar la importancia de la complementariedad entre la Banca Publica
(especificamente la CFN) y el Sistema Financiero Ecuatoriano Privado en la
atencion al Sector Real de la Economia Ecuatoriana.

Resaltar la imperante necesidad de los actores del sector exportador del pais de
acceder a tasas de interés preferenciales a través de la Banca Publica producto de
la no renovacion del ATPDEA.

Especificos

Cuantificar la participacion de la CFN en el Sistema de Banca Publica Ecuatoriana
en las principales cuentas contables: Activos, Pasivos, Patrimonio, etc.

Exponer las variables criticas y los efectos en las principales cifras e indicadores
de gestidon financieros de la CFN (desde el afio 2007 hasta el afio 2010): ROA,
ROE, Morosidad, Liquidez, Calificacién de Riesgo, Captaciones, asignaciones de
la RILD (Reserva Internacional de Libre Disponibilidad), Colocaciones,
Desembolsos Ejecutados (por Producto), etc.

Analizar y cuantificar la importancia de la CFN en su rol de Banca Publica de
Desarrollo en el apoyo y consecucion de metas e indicadores de gestion sociales y
ambientales del Gobierno Nacional, como brazo ejecutor financiero en su Politica
de Desarrollo (Principales indicadores sociales y ambientales: desconcentracion
geogréafica y democratizacion de acceso del crédito, nimero de clientes atendidos,
empleos directos e indirectos generados, hectareas cultivadas, unidades de
transporte renovadas, especies reforestadas, etc.).

Enfatizar la importancia de la innovacion de la CFN en su portafolio de productos y
servicios financieros y no financieros, siendo merecedor del reconocimiento de
ALIDE en la ultima reunién anual por el “Plan RENOVA” (Renovacion del Parque
Automotor).

Sefialar el aporte de la CFN al indice de Profundizacion Financiera del Ecuador,
comparando éste indice con otros paises de la region.

Informar la participacion de la CFN en el indice de Profundizaciéon del Mercado de
Valores del Ecuador, comparando este indice con otros paises de la region.



e Sugerir una mejora al Plan Institucional a la Administracion de la CFN para
implementarlo en el periodo 2011-2014, mediante la creacién de nuevos productos
alineados a la politica econémica, comercial y ambiental del Gobierno.

Justificacion

Justificacion Practica

Al realizar el “Andlisis y Diagndstico de la Incidencia y Aplicacion de las Politicas:
Econdmica, Financiera, Crediticia, Cambiaria y Comercial en la Gestion de la Corporacion
Financiera Nacional en el Ecuador durante los ultimos afios (2007-2010)”, se puede
establecer un punto de partida de la situacién actual, compararla con el pasado y
proyectar el escenario futuro, a través del planteamiento de una mejora al Plan
Institucional de la CFN (periodo 2011-2014).

Hipotesis de Trabajo

Sefalar las variables criticas (de naturaleza econdmica, financiera, politica, social, etc.)
que han incidido en el desempefio de los indicadores de gestion de la Corporacion
Financiera Nacional (periodo 2007-2010).

Demostrar ciertas correlaciones e interdependencia de dichas variables.

Aspectos Metodolégicos
Se aplicara:
e Estudio Descriptivo: porque se identifican caracteristicas del universo de
investigacion, sefiala formas de conducta, establece comportamientos concretos y
comprueba asociaciones entre variables.

Temario
Por favor, observar “Indice”

Bibliografia
Fuentes Primarias
Observacion, andlisis y entrevistas recopiladas por el investigador.

Fuentes Secundarias
Documentos oficiales (websites, publicaciones digitales, estadisticas, revistas, entrevistas)
de:

CFN

SBS

SC

BCE

MEF

MCPE
MCPEC
MIPRO

BVQ



BVG

CAF

BID

FMI

ALIDE

Banco Mundial
El Comercio
FELABAN
CEPAL
Revistas EKOS
Revistas Gestion
Etc.

Presupuesto y Fuentes de Financiamiento

Al existir diversificacion, disponibilidad y total acceso a las fuentes primarias y secundarias
de investigacién, no es necesaria la elaboracién de un presupuesto para la elaboracion de
la tesis, ya que no existe la necesidad de financiamiento en ninguna de las fases de tesis.
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RESUMEN EJECUTIVO

La presente tesis titulada “Analisis y Diagnostico de la Incidencia y Aplicacion de
las Politicas: Econdmica, Financiera, Crediticia, Cambiaria y Comercial en la
Gestion de la Corporacion Financiera Nacional en el Ecuador durante los dltimos
afios (2007-2010)”, pretende servir como un documento de guia y contenido
investigativo profundo a la sociedad en general para la identificacion de las
principales variables economicas, financieras y politicas que han incidido en la
gestion de la CFN durante los ultimos afios.

El Capitulo #1 (ANTECEDENTES Y ENTORNO ECONOMICO, POLITICO Y
SOCIAL DEL ECUADOR EN LA ULTIMA DECADA) es el punto de partida para
establecer un analisis comparativo de la situacion Econdmica y Social del Ecuador
entre la década previa a la dolarizacion de la economia ecuatoriana y una década
después de la adopcion de ésta. Se enfoca en demostrar cuantitativamente y
cualitativamente el crecimiento sostenido macroeconémico y la evolucion de
indicadores sociales del pais, luego de la abrupta caida del sistema financiero en
el afio 1999.

El Capitulo #2 (ANTECEDENTES, ENTORNO Y ROL DE LA CFN EN EL
SEGMENTO DE BANCA PUBLICA ECUATORIANA) presenta la historia resumida
de la CFN desde su nacimiento como Comision Nacional de Valores,
transformandose en la actual personeria juridica de la CFN; asi como analiza a
breves rasgos la historia moderna como la crisis econdmica y financiera
ecuatoriana y su incidencia en la CFN al asumir ésta los CDRs (Certificados de
Depoésitos Reprogramados) y una cartera incobrable de la banca quebrada,
sumando dichos 2 rubros mas de US$ mil millones en pérdidas para la institucion.
También identifica el segmento al cual pertenece actualmente la CFN, siendo ésta
parte del organigrama del Estado como “Organismo Financiero Publico”, y para
efectos de supervision y control de la Superintendencia de Bancos y Seguros
parte del segmento de la “Banca Publica Ecuatoriana”.

Desde el Capitulo #3 hasta el Capitulo #6 se profundiza en el analisis de la
Gestion de la CEN entre los afios 2007 hasta el afio 2010 (un capitulo por cada
afio respectivamente): los cambios profundos del pais en materia constitucional,
legal, en materia de politica econdémica, financiera, crediticia y comercial; su
incidencia en el sistema financiero ecuatoriano (particularmente en la Banca
Publica y en la CFN); los indicadores financieros (ROA, ROE, Morosidad de
Cartera, Captaciones, Colocaciones, Calificaciéon de Riesgo, etc.); asi como los
productos de la CFN.

El Capitulo #7 (PLAN INSTITUCIONAL PROPUESTO PARA LA CFN
(RESUMIDO) ANOS 2011 AL 2014) constituye una propuesta mejorada al Plan
Institucional de la CFN para dicho periodo, el mismo que se enfoca en
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incrementar la captacion de recursos (RILD, OFls, CAF, Titularizaciones de
Portafolio y de Cartera) e incrementar obviamente las colocaciones y desembolsos
de la CFN a través de su amplio portafolio de productos. Incluye proyecciones
financieras de la CFN.

El Capitulo #8 (PROPUESTA PARA LA CFN: MARKETING SOCIAL, PLAN DE
MARKETING TRADICIONAL E INNOVACION EN PORTAFOLIO DE
PRODUCTOS) consiste en un aporte y sugerencia de implementacion formal del
Marketing Social en la CFN, ya que ademas de ser deseable una rentabilidad
financiera para la institucion, su naturaleza de Banca Publica le impulsa a
incrementar constantemente su aporte a la sociedad, que comiunmente se conoce
como “rentabilidad social’. Para ello, se sugiere la adopcién de la Norma ISO
26000 (Responsabilidad Social Empresarial), lo que le transformaria a la CFN en
pionera en el sector publico ecuatoriano en la adopcion de dicha norma: ademas
de ser una imagen positiva en el manejo del marketing social institucional, podria
ser un modelo piloto y ejemplo para replicar en otras instituciones publicas cuyo rol
estd enfocado principalmente en materia social. Cabe indicar que la CFN fue
pionera en el sector publico ecuatoriano al final de la década de los afios 90s en la
adopcion de la norma ISO 9001 (enfocada en procesos).

Con respecto a la innovacion del portafolio de productos, se analiza el “Programa
de Financiamiento Forestal” y se evalia un estudio de impacto del mismo,
centrandose en destacar a breves rasgos su viabilidad legal, técnica, financiera,
social y ambiental.

Finalmente, el Capitulo #9 contiene las conclusiones y recomendaciones de la
presente tesis de MBA, puntualizando los siguientes temas: la importancia de la
dolarizacion en el crecimiento de la economia ecuatoriana (particularmente en el
sistema financiero, con énfasis en la gestion de desembolsos de la CFN); la
evolucion de los principales indicadores de la CFN (ROA, ROE, Morosidad de la
Cartera, Captaciones, Colocaciones, Calificacion de Riesgo, Indicadores de
Gestidn Sociales y Ambientales); la correlacion existente entre ciertas variables
criticas en la gestion de la CFN durante los ultimos afios (demostracion
estadistica, por ejemplo: crecimiento exponencial de los desembolsos con énfasis
desde el afio 2007 hasta el afio 2010; correlacién existente entre variables:
“captaciones” y “colocaciones”; “morosidad de microcrédito” y “morosidad total”;
“‘ROA” y “ROE”; “Capitalizacion” y “Desembolsos”); el aporte y la participacion de
la CFN a la economia ecuatoriana en mejorar el performance de ciertos
indicadores: indice de Profundizacion Financiera (IPF), indice de Profundizacion
del Mercado de Valores (IPMV); la importancia de la innovacién en el portafolio de
productos de la CFN; el énfasis en la Responsabilidad Social Empresarial (RSE);
etc.

En balance global, se diagnostica qué factores pueden ser mejorados, redefinidos
e implementados en la CFN con proyeccién a los préximos afios.
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DESARROLLO DE CAPITULOS
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CAPITULO 1:

ANTECEDENTES Y ENTORNO ECONOMICO, POLITICO Y
SOCIAL DEL ECUADOR EN LA ULTIMA DECADA

14



1.1 ENTORNO MACROECONOMICO DEL ECUADOR

ANALISIS DE LOS PRIMEROS 10 ANOS DE DOLARIZACION DE
LA ECONOMIA ECUATORIANA®

A lo largo de su historia, en lo que concierne a la division internacional del trabajo, la
economia del Ecuador ha cumplido el rol de proveedora de materias primas y su
dinamismo se ha caracterizado por una serie de booms ciclicos de exportacion de bienes
primarios como cacao (1866-1925), banano (1946-1968) y petrdleo (1972-hasta nuestros
dias). Actualmente, la economia ecuatoriana se puede categorizar como relativamente
pequefia, altamente dependiente del comercio internacional y fuertemente inequitativa. En
2009, su Producto Interno Bruto (PIB) —alrededor de 51,4 mil millones de USD corrientes-
representé 0.16% del PIB mundial®, su tasa de apertura internacional fue del 83%°,
comparado con 26% para Argentina y 30% Brasil -las dos economias mas grandes de
América del Sur-; su PIB per cépita alcanz6 en el 2009 USD 3.669 y, aun asi, de acuerdo
al indicador de Necesidades Basicas Insatisfechas (NBI), 45,8%" de su poblacion es
pobre, asimismo, persisten elevados niveles de desigualdad, lo cual se refleja en su
coeficiente de Gini por el ingreso (0,49)°.

A estas caracteristicas generales, se debe afadir que el Ecuador es una economia
dolarizada desde el afio 2000, cuando el entonces Presidente de la Republica del
Ecuador, Jamil Mahuad, en medio de una grave crisis financiera, econdmica, politica y
social, decidi6 implementar la dolarizacién. Esta Ultima significé para el pais renunciar a
toda una serie de instrumentos y funciones caracteristicas de los paises que tienen
posibilidad de emitir moneda propia. Asi por ejemplo, gran parte de la capacidad para
controlar la cantidad de dinero en la economia, afectar la evoluciéon del tipo de cambio
nominal y, sobre todo, la capacidad de emisibn monetaria.

Es evidente que luego de transcurridos 10 afios del nuevo régimen monetario, la
economia ecuatoriana ha sufrido una serie de evoluciones y transformaciones. Buscando
identificar las mas importantes, se optd por confrontar la primera década de dolarizacién
con aquella que la precedi6 (década de los 90)°.

! Banco Central del Ecuador, Direccion General de Estudios, “La economia Ecuatoriana luego de 10 afios de
dolarizacion”, 2010.

% IMF, World Economic Outlook.

3 (Exportaciones + Importaciones) / PIB.

4 INEC, Encuestas de Condiciones de Vida, dato de 2006.

> Coeficiente de Gini por el ingreso, INEC, dato de junio 2009.

S El primer trimestre de 2010, el Banco Central del Ecuador llevo a cabo el proceso de Cambio Metodolégico
del Sector Petrolero de las Cuentas Nacionales con el fin de solucionar el problema existente en la
cuantificacion del valor agregado de la actividad econdmica “refinacion de petrdleo”. Dicho problema, contra la
I6gica econdmica, generaba valores agregados negativos al sector de refinacion de petréleo y dificultaba el
analisis de las Cuentas Nacionales. Actualmente, el Banco Central del Ecuador ha puesto a disposicion de la
ciudadania una serie historica del PIB con el Cambio Metodol4gico del Sector Petrolero desde el primer
trimestre de 2000. Ante ello, el presente analisis se lo realizé utilizando los valores correspondientes al PIB sin
el Cambio Metodolégico del Sector Petrolero.
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Vale la pena reiterar que esta eleccion no pretende inducir al lector a inferir que las
dinamicas observadas en la primera década del siglo XXI obedecen al hecho de que la
economia ecuatoriana esta dolarizada ni tampoco a colegir que aquellas observadas
durante la ultima década del siglo XX se deben a la ausencia de dolarizacion o al hecho
de que se contaba con moneda propia. Ese tipo de interpretaciones requieren,
innegablemente, de otros elementos analiticos que permitan aislar los efectos de los
diversos eventos internos y externos que afectan a una economia. Por ejemplo, en el
caso de la economia ecuatoriana, durante la década de los 90 y la primera década del
presente siglo, ella sufrié el impacto de algunos shocks tanto de naturaleza exégena como
endogena: conflictos bélicos (1995) que terminaron con la suscripcion del Acuerdo de la
Paz en 1999; desastres naturales como el Fenomeno de El Nifio (1993 y 1997) en la
Costa, el deslave de la Josefina (1993) y los estiajes en la Sierra; crisis econémica y
financiera al finalizar la década de los 90; inestabilidad politica con cinco presidentes en
siete afios (2000-2007); entre los eventos externos de mayor incidencia se puede
considerar: la crisis de México (1994); crisis asiatica (1997); crisis rusa (1998); la
volatilidad del precio de exportacion del petréleo y su aumento progresivo desde 2002; la
devaluacién del dolar frente al euro desde 2003; la udltima crisis inmobiliaria, financiera y
econdmica (2008 y 2009); entre las principales que determinaron el panorama
macroecondmico ecuatoriano de finales del siglo XX e inicios del siglo XXI.

Con el fin de describir e identificar, en este contexto de alta volatilidad, las dinAmicas mas
importantes que se han desarrollado en la historia reciente de la economia ecuatoriana, el
presente documento ofrece, en un primer momento, mediante la utilizacién de cifras y
estadisticas oficiales, el comportamiento de algunos sectores fundamentales de la
economia: entorno internacional; sector real; sector externo; sector monetario y financiero;
sector fiscal; inflacion y empleo; e, indicadores sociales. En un segundo momento, a
manera de conclusién, se presenta un resumen de las principales evoluciones y
transformaciones de la economia ecuatoriana a lo largo de los 10 afios de dolarizacion asi
como algunas perspectivas que, partiendo de éstas, se pueden vislumbrar.

1.1.1 ENTORNO INTERNACIONAL

En la década de los noventa, ocurrieron varias crisis importantes en diversos paises de
distintas partes del mundo; México y Venezuela (1994); Tailandia, Indonesia, Filipinas,
Taiwan, Corea del Sur,... (1997), Rusia (1998), Argentina (2001); las cuales afectaron a
otras economias y representaron un riesgo de contagio generalizado. A partir del afio
2000, la presencia de estas crisis parecio diluirse parcialmente, lo cual vino acompafiado
de una mejora en el desempefio de la economia internacional. Sin embargo, en la
segunda mitad de esta década, la crisis inmobiliaria, financiera y econémica de los
Estados Unidos hizo su aparicion, se transformd rapidamente en una crisis global y
afecto, por tanto, el crecimiento del mundo y, mas especificamente, de América Latina.
Asi, tal como se puede apreciar en el siguiente gréafico, la economia mundial por primera
vez en varias décadas mostrd un decrecimiento, -2,3% en el afio 2009.
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Como se aprecia en el gréfico anterior, el comportamiento del PIB ecuatoriano es
sumamente volatil, tanto shocks exdgenos como endbégenos impactan directamente en su
crecimiento. Estos shocks, sobre todo los exdgenos como las crisis internacionales,
variaciones del precio del petréleo, etc. marcan rupturas y quiebres en las variables
macroeconomicas fundamentales. La volatilidad del PIB sumada a la caracteristica
estructural primario exportadora de la economia ecuatoriana ha hecho que,
histéricamente, el Ecuador atraviese picos y caidas abruptas de la actividad econémica.
Por tanto, es importante hacer un recuento de los principales shocks externos que
impactaron a la economia ecuatoriana durante el periodo 1990-2010.

En la primera mitad de los afios 90, especificamente en 1994, la crisis mexicana estalld,
produciendo repercusiones mundiales que fueron conocidas como “Efecto Tequila. Esta
crisis se origin6 por la incapacidad de la economia mexicana para cumplir con sus
obligaciones externas (pocas reservas internacionales), el peso mexicano se devalu6 en
66,2% en un periodo de 6 dias. Ante ello, el presidente de Estados Unidos (Bill Clinton),
solicité la autorizacion de una linea de crédito por $20 mil millones de ddlares (4,3% del
PIB mexicano) para que el Gobierno Mexicano pueda garantizar a sus acreedores el
cumplimiento de los compromisos asumidos en ddlares. Esta crisis se tradujo en un
encarecimiento del financiamiento externo para las economias emergentes.

El mismo afio, Venezuela conocié una crisis bancaria generada por la caida en
insolvencia de un tercio de la banca comercial, situacidon que causoé la desaparicién de
empresas financieras embleméticas y el colapso del sistema econdmico. Inicié a
principios de febrero de 1994, con considerables aportes por parte del Estado para
auxiliar a los bancos con problemas, y prosiguié con su nacionalizacion, la cual se
complet6 a finales de ese afo. La cantidad de auxilios financieros entregados por el
gobierno alcanz6é mas de 6.600 millones de ddlares (11,7% del PIB venezolano). Fue una
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de las numerosas crisis bancarias que se multiplicaron en América Latina (Bolivia y Brasil
(1994), Argentina, y Paraguay (1995), Ecuador (1998), Colombia (1999).

En la segunda mitad de la década, la crisis asiatica, en julio de 1997, aumenté el temor
por un desastre econémico mundial por contagio financiero. Comenzé con la devaluacién
de la moneda tailandesa, lo que desequilibré las cuentas del resto de paises de la regién
tales como Malasia, Indonesia y Filipinas, los cuales debieron recurrir a devaluaciones
con el fin de reducir el impacto de la crisis en sus economias. Estas devaluaciones
repercutieron en Taiwan, Hong Kong y Corea del Sur. Aunque parecia que el ambito de
expansion de la crisis seria solamente regional, esta se convirtié en lo que se denominé la
primera gran crisis de la globalizacion. El Ecuador sufrié las consecuencias de esta crisis
a través de una reduccién de sus exportaciones petroleras, las cuales cayeron en -11,0%,
debido principalmente a la reduccion de 14,3% en el precio para del crudo nacional.

En la crisis rusa, de agosto de 1998, agravada por la crisis financiera asiatica que empezé
en julio de 1997, y la caida de los precios mundiales de los commodities, los paises que
dependian fuertemente de la exportacién de materias primas fueron los mas perjudicados
(el petréleo, gas, metales y madera eran mas del 80% de las exportaciones rusas). Cabe
destacar que el petréleo daba los mayores ingresos fiscales al gobierno ruso. La crisis
rusa se convirti6 en una crisis econémica que culmind en 1998, marcada por la
devaluacién del rublo y un default de la deuda rusa, en el contexto del comienzo de una
desaceleracion econdmica mundial. La inflacion anual de 1997 fue del 84% en Rusia. En
lo que respecta al Ecuador, éste se vio afectado por la caida de sus términos de
intercambio, los cuales pasaron de 90,83 en 1997 a 79,86 en 1998.

Este periodo coincide con la crisis financiera del Ecuador, que también se traduce en una
crisis econémica que generd una caida del PIB real del 6,3%, debido entre otros, al
aumento de la inflacién, las expectativas inflacionarias crecientes, la devaluacion del
sucre, y los altos niveles de endeudamiento y emision monetaria.

A partir del afio 2000, la economia internacional mejor6 su desempefo hasta el afio 2007.
Al analizar el comportamiento del PIB mundial y de varios grupos representativos de
paises, tenemos que partiendo de niveles de crecimiento entre 4% y 6% al iniciar la
década, la mayor parte de dichos grupos en los siguientes periodos lograron mantener un
crecimiento sostenible hasta el afio 2007. Mientras la tasa de crecimiento mundial del
4.8% en el afio 2000, lleg6 al 5.2% en el afio 2007, en cambio la tasa de crecimiento del
PIB de las economias avanzadas, para los mismos afios, cay6 del 4.2% al 2.8%. Por otra
parte, las economias emergentes y en desarrollo registraron una tasa de crecimiento del
PIB de 6.0% el 2000, y en el 2007 llegan a una importante tasa de incremento del PIB de
8.3%.

Al empezar el afio 2008® se inicia la reciente crisis mundial al explotar la burbuja
inmobiliaria internacional. Se tratd6 de combatirla, inicialmente, con el plan de rescate

7 Cf. Carstens A., Hardy D. y Pazarasioglu C., (2004). “Cémo evitar la crisis bancaria en América Latina”, Finanzas&Desarrollo, FMI,
sept.

® En marzo de 2008 se realiza la primera intervencién del Departamento del Tesoro de los Estados Unidos con
el objetivo de financiar a un banco cuya cartera de inversion estaba altamente concentrada en el sector
inmobiliario de los Estados Unidos (Bear Stearns) y asi evitar su quiebra.
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financiero estadounidense ("Acta de Estabilizacion Econémica de Urgencia de 2008") que
autorizé al Secretario del Tesoro estadounidense a gastar 700 mil millones de ddlares de
dinero publico en la compra de activos riesgosos, especialmente titulos respaldados por
hipotecas, a los bancos de los Estados Unidos para salvarlos de la quiebra, ley que fuera
propuesta por el presidente George Bush y el Secretario del Tesoro Henry Paulson.

Los partidarios del plan sostuvieron que esta ley, asi como las anteriores inyecciones de
liquidez, fueron intervenciones sin precedentes en EEUU, necesarias para evitar una
mayor erosion de la confianza en el mercado de crédito estadounidense que podria haber
llevado a una fuerte depresién econdmica; mientras que los opositores las consideraron
de un costo desproporcionado y como una medida parche que no soluciona los problemas
de fondo que generaron la crisis.

A causa de la crisis inmobiliaria que trasladé sus efectos al sector financiero v,
posteriormente, al sector real, el crecimiento mundial y de EEUU cay6 pronunciadamente
en el 2009.

Contexto Petrolero Mundial

El entorno petrolero entre 1990 y 2009, estuvo caracterizado por alzas y descensos del
precio del crudo en diferentes periodos, dentro de un mercado que respondia en parte a
los fundamentos econdmicos de la oferta y la demanda, y adicionalmente a razones
geopoliticas, fluctuaciones del dolar, fendmenos climaticos y factores especulativos.

Tal como se puede ver en el proximo grafico, en los afios noventa, la Guerra del Golfo en
un principio elevo el precio hasta 33 dolares el barril, posteriormente la falta de cohesion
de la OPEP, y, luego, el conflicto entre México, Arabia Saudita y Venezuela, que
deseaban mayor participacion en el mercado petrolero, hizo que la OPEP en su reunién
de Yakarta, Indonesia, realizada en 1997, eleve la produccion causando efectos
imprevistos sobre los paises miembros de la Organizacion. Esto produjo el desplome de
los precios, hasta los 10 délares por barril, a fines de 1998. Esto se agravé cuando Irak
volvié a poner su producciéon en el mercado y se hizo presente la crisis asiatica.

Debido a esto, desde 1999 la OPEP enfrentd sus diferencias internas y empezé a
cosechar los resultados de un mayor cumplimiento y fuerza en los acuerdos pactados
hasta el 2003; cuando los precios se ubicaron en una franja de entre 20 y 30 ddlares el
barril. En los afios siguientes, los precios sobrepasaron la barrera de los 40 ddlares,
debido en primer lugar, a la guerra de Irak® y, en segundo lugar, a una mayor demanda
por parte de paises como China, India, Japén y EE.UU.*. Demanda que no podia ser
abastecida en su totalidad por no existir, de una parte, una fuente estable y abundante de
suministros en los paises NO OPEP y, de otra parte, la reticencia de las naciones
miembros de la OPEP de elevar su produccién para conservar el equilibrio conseguido del
balance mundial. A lo anterior se sumé el hecho de que las refinerias no habian podido

% La invasion de Irak, entre el 20 de marzo y el 1 de mayo de 2003, fue encabezada por los Estados Unidos, respaldados por
fuerzas britanicas y pequefios contingentes de Australia, Polonia y Dinamarca. Segun Joseph E. Stiglitz puede atribuirse a esta guerra
alrededor de USD 37 del alza total de los precios del crudo durante los Giltimos afios (Libro: “La guerra de los tres billones de dolares™).
10 . . - . Lo . ;

Estados Unidos, golpeado por los ataques terroristas del afio 2001, vio en la disminucion de las tasas de interés un mecanismo para
incentivar el consumo. Entonces, un gran nimero de personas acudid a las entidades crediticias para obtener préstamos, en su mayoria,
hipotecarios, con lo que se origind una “burbuja inmobiliaria” que se caracteriz6 por la entrega de recursos bancarios sin garantia a
personas que no debian haber sido consideradas sujetos de créditos. Para el afio 2007, el nivel de deuda promedio en las familias
estadounidenses era del 130% de sus ingresos, lo que hizo practicamente imposible que los deudores cumplan con sus obligaciones.
Simultaneamente, la Bolsa de los valores de Wall Street sucumbia al huracan financiero, plagada de titulos hipotecarios que llegaron al
mercado bursatil alentados por el crecimiento del negocio inmobiliario.
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ser modernizadas ni se habian construido otras que abastezcan de suficiente
combustibles con las especificaciones medioambientales exigidas desde esa época.

Precios del WTT y del Crudo ecuatorianc
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Desde el 2004 y 2005, los precios del crudo WTI aumentaron por los efectos de: los
huracanes (como el Katrina) en las instalaciones petroleras; el crecimiento en la economia
de los paises emergentes y en los industrializados, y, particularmente, por el auge de la
industria de la construccion (que terminé por convertirse en una burbuja especulativa, que
al reventar hizo que los inversionistas vuelquen su interés a commodities como el oro y el
petréleo, causando una sobre demanda artificial que hizo subir el precio a un maximo de
147.27 dolares por barril en julio de 2008). Pero, a partir de agosto de 2008, la toma de
ganancias en las transacciones de los commodities y la franca aparicion de las crisis
econémica y financiera® en los paises industrializados, ocasionaron una caida
pronunciada en la demanda de energia, llevando el precio del crudo a un minimo de 32.4
dolares por barril en diciembre de 2008. Debido a esto, la OPEP resolvio, en sus
reuniones de octubre y diciembre de 2008, bajar la produccién, sumando un recorte total
de 4.2 millones de barriles. Estas medidas del organismo y las adoptadas por los paises
consumidores para resolver sus crisis han hecho que la cotizacion del petroleo se vaya
recuperando paulatinamente, hasta situarse a partir de junio de 2009 entre 70 y 80
dolares el barril y terminar el afio con un promedio de 62 dolares por barril.

Los precios del crudo ecuatoriano
El crudo de Ecuador depende de la cotizacion del petréleo norteamericano West Texas

Intermediate, WTI, que es el crudo marcador para el continente americano, cotizacioén que
es impuesta por las condiciones del mercado mundial arriba indicadas. Al valor unitario de

1 |_a debacle financiera se inici6 con la quiebra de Lehman Brothers , cuando el Gobierno de los Estados
Unidos se rehuso a su salvataje, y la compra de Merrill Lynch por parte de Bank of América. La reaccion en
el mercado petrolero se sintio el 15 de septiembre de 2008 cuando los inversionistas esperaban que aquello
tenga un severo impacto en la economia y disminuyera la demanda energética, por lo que se lanzaron a vender
el petréleo que habian adquirido, no como materia prima sino como instrumento financiero.
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este petrdleo referencial hay que restarle siempre un diferencial que depende
basicamente de la calidad, mercado de destino y competitividad del tipo de crudo que se
comercializa desde nuestro pais.

En las dos ultimas décadas, los precios de la cesta del crudo ecuatoriano, compuesta por
los diferentes tipos de petréleos vendidos tanto por Petroecuador como por las compafiias
privadas, han seguido la tendencia general del WTI; sin embargo, cuando se han
apartado de ella ha cobrado mayor importancia el factor de negociacion de las empresas
petroleras para hacer que el diferencial con respecto al crudo marcador sea mayor o
menor. Esto se puede apreciar en el Grafico No. 2 donde se ilustra la evolucion de los
crudos WTI y de Ecuador, asi como sus diferencias reales obtenidas luego de las
negociaciones entre las empresas exportadoras y compradoras.

Evoluciéon de los términos de intercambio

Generalmente, el indice de la relacion de términos del intercambio es comprendido como
el ratio entre el indice de precios de las exportaciones y el de las importaciones, referidos
a un mismo afio base. En el caso ecuatoriano, las ponderaciones del indice de precios de
los principales productos de exportacion corresponden a su participacion porcentual en
las exportaciones totales. Los productos tradicionales que forman parte del indice son
petréleo, banano, camarén, café (en grano e industrializado) y cacao (en grano y
elaborado). Se utiliza el indice de precios al por mayor de los Estados Unidos, para
determinar los precios de los productos de exportacion no tradicionales.

Indice de términos de intercambio
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Fuente: Banco Central del Ecuador.

Como se aprecia en el grafico, a partir del 2004, la relacion de intercambio sin petréleo del
Ecuador se incrementa ligeramente, pero al considerarla con petréleo esta crece de
manera significativa, contribuyendo al bienestar del pais y ratificando la dependencia
hacia este producto estrella.
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1.1.2 SECTOR REAL

Producto Interno Bruto (PIB*)

El crecimiento promedio del PIB en el periodo pre dolarizacién fue menor que el del
periodo de dolarizacion. Asi, entre los afios 1990-1999 el crecimiento del producto fue de
1.8% mientras que en la década siguiente fue de 4.4%.

Resulta interesante ver que la década anterior a la dolarizacion evidencia estancamiento
de la economia ecuatoriana con niveles promedios de variacion del PIB per capita de -
0.2%. Cabe destacar que la caida mas pronunciada sufrida por el PIB per cépita en la
década pre dolarizacion se registré en el afio 1999 (-7.6% de caida en el PIB per capita).
Ahora bien, durante la época de dolarizacién el crecimiento promedio de este indicador es
de 2.9%, registrando en los afios 2004 y 2008 los mayores crecimientos de la década,
6.5% y 5.0% respectivamente. Por otra parte, el PIB per capita ascendié de USD 1,336
por persona entre los afios 1993-1999 a USD 1,514 en la década 2000- 2009."°
Recordemos que para reducir los niveles de pobreza, el pais necesita tasas de
crecimiento econdémico per cépitas altas y sostenibles en el tiempo, cosa que no ha
ocurrido.

La década de los 90 se caracteriz6 por varios momentos de inestabilidad econdmica cuyo
corolario fue la gran crisis financiera de finales de siglo. Esto hizo que en el afio 1999 el
PIB del Ecuador decrezca en 6.3%. Bajo este escenario de crisis y como medida de
salvacion para mantenerse en el poder, Jamil Mahuad, en ese entonces Presidente de la
Republica del Ecuador, decidié implementar el sistema de dolarizacion en enero del afio
2000.
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12 A precios constantes de 2000
13 Banco Central del Ecuador. Cuentas Nacionales Anuales
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A partir del afio 2000 la economia ecuatoriana se ha logrado consolidar en gran medida,
apoyada fuertemente por condiciones externas favorables, como precio del petrdleo, las
remesas en divisas por parte de los emigrantes y como fue en su momento, la
construccion del Oleoducto de Crudos Pesados, OCP.

El afio 2004 fue el de mayor crecimiento del periodo, esto se debié al incremento
significativo del valor agregado petrolero, VAP, a partir de la entrada en operacion del
OCP. Sin embargo, la carencia de nuevos proyectos de gran escala se tradujo en una
reduccién del nivel de crecimiento. A pesar de ello, el afio 2008 fue de gran actividad
econOmica debido al incremento del precio del petrdleo exportado y a una politica de
fuerte inversion publica. Empero, hasta ahora se requiere realizar mejoras considerables
en los niveles de productividad, incrementos en el valor agregado de los bienes y
servicios producidos, los cuales conlleven a la creacion de empleos de calidad.

Ahora bien, a lo largo de las dos décadas, el rubro de mayor participacion en el PIB ha
sido el Consumo Privado, el cual evidencia una tendencia relativamente constante (leve
crecimiento) a lo largo de los dos periodos, este rubro representé un promedio de 62.8%
del PIB en el primer periodo y 66.6% del PIB en la década siguiente (2000-2009). Las
importaciones, M, tuvieron una participaciéon promedio de -31.9% en la década anterior a
la dolarizacion y de -41.2% en la posterior, diferencia que se debi6é en gran parte a las
compras externas destinadas a la construccion del OCP (2004-2005) y, posteriormente, al
incremento de la obra publica en especial durante el afio 2008. (Ver Grafico)

Parnicipacion porcentual de los Principales Componentes del Gaste en ¢l PIB
Porcentagje 1900-2009
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Fuente ¥ Elaboracion: Banco Central del Ecuador

La contribucién al crecimiento del PIB registrada por parte de cada uno de los
componentes del gasto va en estrecha relacion con la participacion que cada uno de
éstos tiene en el PIB total, de esta forma, particularmente el Consumo Privado, fue el que
en promedio mas contribuyd al crecimiento de este indicador durante la década 2000-
2009 (3.4%) dada su alta participacion, seguido de la Formacion Bruta de Capital Fijo,
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FBKF, (2.0%). De su parte, el componente que mas aporté en promedio al crecimiento del
PIB durante la década anterior a la dolarizacion fue las exportaciones (2.0%), cuya
participacion en el PIB pasé de 24.8% en 1990 a 38.5% en 1999, seguidas del consumo
de los Hogares (1.1%).

Conmbucion porcentual de los Principales Componentes del Gaste a la variacion del PIB
Periodo 1001-2000
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Fuente: Banco Central del Ecuador

En lo que concierne al ritmo de crecimiento de las principales variables del PIB, se puede
observar que el periodo anterior a la dolarizacién (1990-1999) las exportaciones fueron
las de mayor crecimiento, seguidas de las importaciones, aunque el conjunto de variables
se mantienen relativamente cercanas, lo que indica un crecimiento conjunto y equilibrado
de las mismas. De su parte en el periodo de dolarizacién (2000-2009) el ritmo de
crecimiento de las importaciones sobrepasé al de las exportaciones; en conjunto todas las
variables crecen mas aceleradamente pero con velocidades distintas.

En ambos periodos se puede ver un constante crecimiento de la tasa de apertura
comercial del Ecuador puesto que tanto las exportaciones asi como las importaciones
crecen mas aceleradamente que el resto de los componentes del PIB.). Gréfico:
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Evelucion de les principales componentes del PIB
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Equilibrio Oferta-Utilizacion

Al analizar el desempefio econémico del pais, desde el enfoque Oferta-Utilizacién de
bienes y servicios, se observa que el crecimiento anual promedio de la economia, 2000-
2009 (4.4%), desde la utilizacion, esta asociado al aumento registrado del Consumo
Privado en 5.2%, a la Formacion Bruta de Capital Fijo, en 8.7%; Consumo del Gobierno,
4.0%; vy, Exportaciones, 3.9%. Por otra parte, el crecimiento anual promedio pre-
dolarizacion responde principalmente al incremento registrado en las Exportaciones en
7.2% y en el Consumo Privado en 1.8%, lo contrario sucede con la Formacion Bruta de
Capital Fijo, cuya tasa de variacién fue negativa en el orden de -0.1%, asi como el
Consumo del Gobierno, -2.1%. Cuadro:

Oferta y Unlizacton Final de Bienes y Servicios
Tazas de crecimiento { precios de 2000}

. 194 1995 1996 1957 1958 1999 2000 20N 2002 203 2004 2005 206 WA ANE 209
vesass o | 4 i o] pres]
Producto intema bruto (PIE] 2 15 03 47 17 24 41 21 63 28 53 42 36 &0 GO 39 25 65 10
Importaciones debienes y servicio] 114 25 15 146 7.9 402 154 7.0 -295 158 BE 16T -39 144 137 93 T3 102 &4
Total oferta final 65 47 11 70 33 409 6§ 34125 56 99 T6 14 8% B2 55 40 TT A3
{Gasto de consumo final total 23 08 34 34 27 04 43 36 6B 39 5% GBI 47 45 69 B3 1% 75 1B
Gobiemo peneral 47 65 £5 40 45 A2 4T 42 55 47 46 43 14 36 35 AT Ad _11.5 19

Hogares residentes 024 B4 3B 1F 14 47 45 038 B8 G6 B2 4T T3 55 35 70 1B

Formacicn bruta de capital fijo 92 49 56 66 -0 43 T 38 07114 X% 133. -l_].ﬂ 49 108 ﬂmﬂ 25 164 5D
Exportacionss de bisnes y senviciof 4 83 &7 fH.]' 1.1..‘; 2.4_ ?J_-ﬁ.ﬂ .I.ﬂ A0 48 DB 95 159 90 89 2: 33 4T
Total demanda final G5 47 44 70 33 49 BF 34425 BE 99 76 44 B3 B2 AR 40 TT 43

Fuente ¥ Elaboracion: Banco Central del Ecuador
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Siguiendo con el analisis, por el lado de la utilizacién, a través de la Demanda
Agregada, se aprecia que el promedio de las exportaciones en volumen, a lo largo de
los afios 1990-1999 fue el doble del registrado en la etapa posterior a la dolarizacién, lo
que obedecio al drastico crecimiento del afio 1991 de este rubro, debido a la creacién del
ATPDEA, generando asi un dinamismo del comercio exterior. Es necesario sefialar que el
fendmeno del Nifio impacto en el nivel de exportacion durante el afio 1998 (-5.1%).

En lo que respecta al periodo 2000-2009, las exportaciones de “Petréleo Crudo, Gas
Natural y Servicios Relacionados”, han tenido un crecimiento significativo, asi como
también la participacion de este producto en el total de exportaciones (37.3%). A pesar de
esta situacion sus niveles no alcanzaron a superar el promedio registrado en la década
anterior. De igual forma sucedio con “Productos del Procesamiento y Conservacion de la
Carne y Productos Carnicos” y “Banano Café y Cacao”, cuyas participaciones en el total
de las exportaciones estuvieron en el orden de 13.0% y 13.2% respectivamente. Para los
afios 1993-1999 la participacion porcentual de “Petroleo Crudo, Gas Natural” fue de
39.3% en el total de exportaciones, mientras que “Productos del Procesamiento y
Conservacion de la Carne y Productos Carnicos” y “Banano Café y Cacao” fue en el orden
de 14.9% en los dos caso. Gréfico:

Se debe tomar en cuenta que durante los primeros trimestres del afio 2009, el Ecuador
sufri6 el impacto de la reduccion de los precios internacionales de sus principales
productos de exportacion y, en particular, del petréleo. El precio de la “Cesta de Crudo de
Ecuador” a diciembre del 2008 llegé a USD 26.09 el barril, habiendo registrado su pico
maximo en junio del mismo afio, USD 117.36 por barril, mientras que para junio de 2009,
fue de USD 56.38 el barril.

Por su parte, el Consumo de las Administraciones Publicas entre los afios 1990-1999
registré un decremento promedio de -2.1%, mientras que para la década posterior tuvo un
crecimiento de 4.0%. Dicha tasa se debe a la mayor cantidad de recursos que destiné el
Gobierno General para la creacién de nuevas entidades publicas, incrementos de sueldos
y salarios de empleados publicos y la adquisiciébn de bienes y servicios, en especial
durante los afios 2007 y 2008 en los cuales las tasas de crecimiento fueron del orden de
6.1% y 11.6% respectivamente.

La Formacion Bruta de Capital Fijo, registr6 una tasa de crecimiento de 8.7% durante
los primeros 10 afios de dolarizacién, lo que contrasta con el promedio negativo registrado
en la década anterior (-0.1%). Estos niveles resultan consistentes con la importacion de
“Maquinaria y Equipo y Material de Transporte” (15.8%), asi como en el aumento del valor
agregado de la construccion en una tasa promedio de 8.5%, reflejado en la obra publica y
privada. En los Ultimos afios, se han desarrollado proyectos de infraestructura vial,
construccién de vivienda popular, continuidad y construccion de proyectos hidroeléctricos,
como es el caso de la Central Hidroeléctrica Baba, entre otros.

Valor Agregado Bruto por industria

Durante el periodo 2000-2009 todas las industrias presentaron tasas de crecimiento
positivas, las mismas que contribuyeron al crecimiento del PIB, entre las principales se
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encuentran: “Construccion™?, 8.5%; “Otros elementos del PIB"*®, 7.1%:; “Intermediacion
Financiera”, 6.5%.

Sin embargo, la industria manufacturera ha presentado un incremento modesto, siendo en
ésta ultima donde existe una mayor oportunidad para el desarrollo de la tecnologia y de
innovacion, ambos motores del crecimiento de la economia. Para la década anterior a la
dolarizacion (1990-1999) la variaciéon fue negativa en el caso de la industria de la
construccion (-3.8%), mientras que los “Otros elementos del PIB” y la “Intermediacion
Financiera” registraron incrementos de 2.8% y 2.5% en su orden. Grafico:

Valor Agregade Bruio por Indusinia. Tasas de variacion premedio
Afios 190]-1000 v 2000-2 000
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Fuente v Elaboracion: Banco Central del Ecuador

El crecimiento de la “Construccidon” estd cominmente asociado a la obra publica, obras
de vivienda y a otro tipo de obras de construccion, los mismos que se reflejan en el rubro
de la FBKF al interior de las cuentas del Gobierno Central.

Durante los ultimos meses de 2008 e inicios de 2009, la actividad de la construcciéon
registr6 un débil dinamismo afectado por la caida de las remesas, asi como por la
restriccion de créditos por parte de las entidades bancarias privadas.

De otro lado, el rubro “Otros Elementos del PIB”, cuya participacion en el PIB es de
11.9%, crecid, en promedio, 7.1% (2000-2009) debido al aumento de las recaudaciones
tributarias (IVA al comercio interno y externo, derechos arancelarios, ICE y otros
impuestos sobre los productos), relacionadas al desempefio del comercio interno y
externo.

!4 Residencial no residencial y obra civil

15 - L .
Constituidos por el Impuesto al Valor Agregado, IVA al comercio interno y externo, derechos arancelarios, Impuesto a los Consumos
Especiales, ICE y otros impuestos sobre los productos.
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Es interesante ver el caso de la industria “Explotacion de Minas y Canteras”, que tuvo
un crecimiento promedio de 3.4% (periodo 1991-1999) y 3.1% en 2000-2009, monto
importante debido a que su participacion promedio en el PIB fue de 20.2% en el dltimo
periodo. Su mayor contribucion en el total del PIB fue en el afio 2004, que llego a 22.9%.

Actividades no petroleras

El Valor Agregado no Petrolero, VANP, presenté un crecimiento promedio de 1.8%
durante la década anterior a la dolarizacién, mientras que en la década siguiente (2000-
2009) fue de 4.5%. Esto ultimo fue resultado del dinamismo de las actividades de la
construccion (8.5%), intermediacion financiera (6.5%) y los otros elementos del PIB
(7.1%).23

El mayor dinamismo en el crecimiento del Valor Agregado no Petrolero (4.5%), explica en
gran medida el crecimiento del PIB, siendo este sector de la economia el que genera el
mayor porcentaje del empleo en el Ecuador. Por su parte, el menor dinamismo de la
industria de petrdleo y gas natural, se refleja en el bajo nivel del Valor Agregado Petrolero.
De acuerdo a la clasificacion por actividad econ6mica, los sectores no petroleros que
tuvieron una mayor participacion porcentual en el total del PIB fueron: “Otros servicios”,
“Comercio al por mayor y menor’, “Sector manufacturero”, “Otros elementos del PIB”,
“Construccion”, “Agricultura” y “Transporte y almacenamiento”, los mismos que para los
afos 1991-1999 registraron participaciones de: 13.5%, 16.0%, 13.7%, 9.7%, 8.4%, 7.8% y
7.8%, respectivamente; mientras que para 2000-2009, sus tasas fueron en el orden de:
15.5%, 14.9%, 13.7%, 11.9%, 8.6%, 8.9% y 7.7%, respectivamente.

Cabe anotar sin embargo, que las actividades que registraron mayores tasas de
crecimiento, en el primer periodo, fueron: “Servicios de intermediacién Financiera, 4.4%;
“Industria Manufacturera”, 4.0%; “Otros Servicios”, 3.8% y “Agricultura”, 3.1%; mientras
que, para el segundo periodo, la “Construccion”, 8.5%; “SIFMI’24, 6.6%; “Otros
Elementos del PIB”, 7.1%; “Otros Servicios”,4.9% y “Pesca”, 4.7%.

El valor agregado de la construccion, registré mayor dinamismo en la segunda etapa del
analisis (2000-2009), como resultado de la construccion del OCP y un mayor crecimiento
de la obra publica. A pesar de esto, esta actividad decrecié en el afio 2009 (-1.0%),
debido especialmente a la disminucién de las remesas, las que se redujeron de USD
3,087.9 millones en el afio 2007 a USD 2,821.6 millones en el afio 2008, lo que equivale a
una reduccion de USD 266,3 millones es decir - 8.6%. Por otra parte, también hubo
restricciones de los créditos de las entidades bancarias privadas destinadas a esta rama
de actividad.

La importante participacion de la actividad manufacturera en el PIB, aport6 al
crecimiento de este indicador en el periodo 2000-2009 (3.9%). La importancia de esta
actividad radica en que esta industria dinamiza a otros sectores de la economia como la
agricultura, servicios, entre otros, los cuales requieren la incorporacion de innovaciones
tecnolégicas que vuelvan competitivos a los productos que genera el pais.

En el caso del sector de la pesca, que incluye cria de camardn y pesca, registro
crecimiento durante los afios 2000-2009, debido a una expansion en el subsector cria de
camaroén. Sin embargo, a pesar de este incremento, el subsector se vio afectado en gran
medida en el afio 2009 debido al impacto que generd la crisis internacional en este
producto, provocando una reducciébn de las ventas externas en los mercados
estadounidense y europeo, adicionando una caida de los precios del mismo asociados a
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una mayor oferta a nivel mundial. El bajo dinamismo de esta industria en el periodo 1991-
1999 se reflejé en su bajo nivel de crecimiento promedio de 0.2%.

Actividad petrolera

El Valor Agregado Petrolero, registré un crecimiento promedio de 2.2% entre 1990 y 1999,
y 1.4%; en la década posterior. Durante este ultimo periodo, el afio 2004 fue el de mayor
incremento, debido a la entrada en operacién del OCP que permiti6 evacuar de los
campos de la Amazonia un gran volumen de petréleo de las compafiias privadas que se
mantenia represado por falta de este medio de transporte. Sin embargo, a partir del afio
2005 hasta 2009, el Valor Agregado Petrolero registrd caidas en el orden de 0.2%, 5.0%,
10.1%, 5.2% y 4.9%, debido a que la produccion de crudo se estabiliz6 en niveles
normales luego de la evacuacién inicial del petréleo repesado y por la limitada inversion
publica y privada en los primeros afios, fenémeno que fue contrarrestado en los ultimos
afos pero que no ha bastado para cambiar la tendencia debido a que el incremento de la
inversion publica se acompafié de un importante decrecimiento de la inversion privada,
esencialmente por una situacion de expectativas mientras se definian los nuevos términos
contractuales. A pesar de ello, la economia ecuatoriana ha seguido creciendo durante la
dltima década.

En el periodo 1990-1999, la produccion promedio anual de crudo fue de 129.1 millones de
barriles (353.8 miles de barriles diarios promedio), mientras que para los afios 2000-2009
ésta fue muy superior, pues se ubicé en una media de 172.3 millones de barriles con una
produccion diaria promedio de 471.9 miles de barriles.

En la década anterior a la dolarizacion se observa un aumento de la produccién de
Petroecuador, la cual alcanza su maximo en el afio 1994 (119.7 millones de barriles), para
luego descender hasta el afio 1999 (90.3 millones de barriles). En la década posterior a la
dolarizacién continué la tendencia decreciente de la produccién de la empresa estatal
hasta el afio 2006 en que recibe el blogue 15 operado hasta entonces por la OXY, lo que
hace que su produccién total suba a 90.4 millones de barriles frente al piso de 71.0
millones de barriles al que habia descendido en 2005. El afio 2007, el incremento de
actividad por la inversion publica realizada permite a Petroecuador aumentar su
producciéon a 94.3 millones de barriles, y ese ritmo ascendente continGia hasta el afio 2009
cuando cerr6 la década en un nivel de explotacién de 102.8 millones de barriles.

En contraste, la produccién de las compaifiias privadas, subi6 afio tras afio, hasta llegar a
su maximo en 2005 (123.2 millones de barriles), incluyendo el Blogue 15 operado por la
Comparfia Occidental. A partir de mayo de 2006 se declar6 la caducidad del contrato
mantenido entre la OXY y el Estado ecuatoriano, pasando la operacion del este blogue a
Petroecuador, lo que hace que se contabilice una produccion conjunta de estas empresas
privadas en 105.1 millones de barriles al finalizar este afio. Sin embargo, cuando se
contabiliza la produccion del resto de las companiias, excluyendo a la Occidental, se
aprecia que éstas produjeron en 2003, un total de 59.7 millones de barriles; en 2004,
cuando entré en funcionamiento el OCP alcanzaron 82.2 millones de barriles; luego en
2005, 86.6 millones de barriles: en 2006, 91.4 millones de barriles; en 2007, 92.2 miles de
barriles; y en 2008, empieza a revertirse la tendencia a 87.2 millones de batrriles,
terminando la década, el afio 2009 en un nivel de 74.6 millones de barriles. Es decir, estas
empresas ejercieron una actividad normal hasta el afio 2007 incluido, y Unicamente
revierten la tendencia de produccion desde 2008, cuando empieza la renegociacion de
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sus contratos, situAndose en compdas de espera hasta que se concrete la firma de los
mismos.

La produccién nacional de petréleo registr6 un crecimiento promedio de 33.4% al
comparar las dos décadas, comportamiento que se debe al incremento de la produccion
de las Compafiias Privadas en 324.7%, al pasar de 20.5 millones de barriles a 87.2
millones de barriles en promedio, tanto en la década de los afios 90 como en dolarizacion,
y al aumento de la produccién de Petroecuador entre 2007 y 2009.

Produccion total del Crudo
Miles de Barriles

Tom! 2006:
195.6 mul /barr .

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
&S Petroproduccion BN Blogue 15 &SJ Compadilos Privodas = Total
Fuente: Petroecuador Elaboracion: Banco Central del Ecuador

La produccién de derivados del petréleo ha ido en constante crecimiento. En 1990 se
produjeron 43.0 millones de batrriles, y esta cifra ascendié a 57.6 millones de barriles en el
afio 1996, luego de lo cual, debido al cambio del patrén de procesamiento en la Refineria
Esmeraldas, se revirtié la tendencia de produccion hasta cerrar la década de los 90 en
50.7 millones de barriles. En el afio 2000, la cantidad de productos obtenidos en el pais
fue de 62.2 millones de barriles, volumen que se mantuvo con ciertas fluctuaciones hasta
2006 cuando se produjeron 62.9 millones de barriles de derivados. A partir del afio 2007,
empieza un ascenso en los niveles de produccién, obteniéndose 65.1 millones de barriles,
tendencia que continu6 hasta cerrar el afio 2009 en 68.5 millones de barriles. Por otro
lado, al no existir crecimientos significativos en la produccién nacional de derivados, en
relacion con la demanda, se ha hecho necesario que el Gobierno Nacional importe
permanentemente Gas Licuado de Petroleo (GLP), Nafta de alto Octano y Diesel para
abastecer el consumo interno25.

A manera de ilustracion, para cubrir la diferencia entre los ingresos y egresos por la
comercializacién de derivados, en el afio 2008 el Estado destin6 USD 1,890.9 millones, de
los cuales: USD 937.6 millones correspondieron a diesel; USD 556.0 millones a gas
licuado de petréleo (GLP); y, USD 397.4 millones a nafta de alto octano. En el afio 2007
esa diferencia entre los ingresos y egresos fue de USD 1,426.4 millones, lo que implica un
incremento del 32.8% y de 32.6% en los afios 2007 y 2008 respectivamente. En el afio
2009 disminuyeron estas diferencias entre ingresos y egresos de divisas por
importaciones de derivados a un total de USD 1,085.4 millones, un 39% menos que en
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2008, de los cuales: USD 539.1 correspondieron a diesel; USD 309.5 a gas licuado de
petréleo; y, USD 236.7 a nafta de alto octano. La disminucién en los valores de este
ultimo afio se debid principalmente a una baja en los precios del petréleo y sus derivados
en el mercado internacional.

1.1.3 SECTOR EXTERNO

La balanza de pagos

Una vez adoptado el esquema de dolarizacién, el desempefio del sector externo se vuelve
mas importante en la medida en que se convierte en el sector que genera el circulante
para dinamizar la actividad productiva. En este contexto, los factores que impacten
fuertemente en los ingresos de divisas del pais afectaran directamente al grado de
liquidez de la economia, incidiendo de esta manera en los niveles de produccion, empleo
y bienestar de la poblacion. De ahi que es importante contar con instrumentos de politica
econdmica que permitan hacer frente a eventuales problemas de liquidez.

La balanza de pagos se constituye en el instrumento analitico que permite realizar el
seguimiento de los movimientos de divisas que ingresan y salen del pais. Esta registra los
movimientos asociados a las operaciones de comercio exterior, el ingreso neto de
capitales por concepto de la inversién extranjera, remesas y deuda externa tanto publica
como privada, entre otros rubros.

El resultado de la cuenta corriente de la balanza de pagos esta fuertemente determinado
por la evolucion de la balanza comercial, la cual es altamente dependiente de las
exportaciones petroleras. En el periodo 1993-1998, la balanza comercial v,
consecuentemente, la cuenta corriente registraron resultados deficitarios que se
acentuaron en 1998, afio en el cual el sector externo se vio seriamente afectado por el
Fenomeno del Nifio y por la caida de los precios del crudo en el mercado internacional.
En promedio la cuenta corriente alcanzé un déficit de 4.3% del PIB en ese periodo.

En el afio 1999, la confluencia de algunos factores como la caida del precio del petréleo
(principal producto de exportacién), la destruccién de plantaciones agricolas de productos
exportables y de la infraestructura vial a causa del Fenémeno del Nifio, asi como el
contagio de la crisis asiatica pusieron en evidencia la vulnerabilidad del sector externo.
Estos factores incidieron en una acelerada depreciacion del tipo de cambio que se reflejé
a través de una contraccidon de las importaciones de 46% en valor, siendo las mas
afectadas las de bienes de capital (-56%) asociadas a una menor actividad econémica. La
cuenta corriente se ubicé entonces en 5.3% del PIB. En el afio 2000, implementado el
esquema de dolarizacién, la cuenta corriente presentd por segundo afio consecutivo un
saldo positivo que alcanzé el 5.8% del PIB asociado a: i) un resultado favorable de la
balanza comercial, dada la alta depreciacion del tipo de cambio real que favorecié al
sector exportador; vy, ii) el incremento de las remesas enviadas por los migrantes.

Durante los primeros 4 afios del periodo 2001-2009, la cuenta corriente reflejé déficits de
2.8% del PIB, en promedio, resultados que se revirtieron al tornarse superavitarios desde
2005 hasta 2008 alcanzando, en promedio 2.6% del PIB. La reversion de los saldos
deficitarios observados hasta 2004 obedecié basicamente a mayores ingresos de divisas
provenientes de las exportaciones, sobre todo aquellas vinculadas con el sector petrolero
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gracias al progresivo incremento del precio del crudo a nivel internacional observado
desde el afilo 2005. De otro lado, las remesas fueron tomando cada vez mayor
importancia y se constituyeron en la segunda fuente generadora de divisas de la
economia ecuatoriana y en un gran motor dinamizador de la actividad productiva. Es asi
que a partir de 2000 los ingresos por remesas lograron compensar parcialmente los
saldos deficitarios de la balanza de servicios y renta, especialmente a partir del afio 2006
hasta 2009.

Cuenta Corriente y sus Componentes
USD millones
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Fuente: Banco Central del Ecuador

La balanza comercial

El comportamiento de la balanza comercial estd determinado en gran medida por el
resultado de la balanza comercial petrolera. En la década de los 90°s las exportaciones
petroleras representaron en promedio el 37% de las exportaciones y pasaron de USD
1,418 millones en 1990 a USD 1,480 millones en 1999, alcanzando su nivel maximo de
USD 1,749 millones en 1996. Para el periodo 2000-2009 la participacion promedio de este
rubro se incrementd a 52%, registrando en el afio 2008 una cifra record de USD 11,673
millones. Como ya se ha mencionado, estos resultados se sustentan en los altos precios
del petréleo observados en los Ultimos afios.

La balanza comercial no petrolera histéricamente ha registrado valores deficitarios, los
cuales se han venido acentuando especialmente en los Ultimos afios, destacandose el
déficit observado en el afio 2008 (USD 7,545 millones equivalente a 13.8% del PIB). En lo
que atafie al periodo 1990-1998 el déficit no petrolero se situé en alrededor de 3.3% del
PIB pasando de USD - 269 millones en 1990 a USD -1,645 millones en 1998. El afio 1999
fue el UGnico en estas dos décadas en que la balanza comercial no petrolera fue
superavitaria, resultado que se atribuye a la crisis financiera enfrentada por el pais que se
acompafié de una fuerte devaluacion de nuestra moneda nacional y el congelamiento de
los depositos, lo que restringié fuertemente la liquidez de la economia y, por consiguiente,
se registrd una contraccién ain mas pronunciada de las importaciones.
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En el periodo 2000-2009, la balanza comercial no petrolera presentdé nuevamente
valores deficitarios -que se ampliaron progresivamente y alcanzaron su nivel maximo en
2008. En promedio, durante este periodo el déficit ascendié a 9.3% del PIB, esto es 6.6
puntos porcentuales sobre el promedio observado en la década de los 90’s.

Balanza Comercial Toral, Petrrolera v No Perrolera v, Precie del crudo ecuateriano
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Las exportaciones petroleras habrian registrado un crecimiento oscilante entre 1990 y
1999 determinado por las variaciones en el precio del crudo méas que por variaciones en el
volumen exportado. El precio promedio del crudo ecuatoriano pasé de USD 20.4 por barril
en 1990 a USD 15.4 por barril en 1997, cayendo abruptamente a USD 9.2 por barril en
1998; vy, finalmente recuperandose a USD 15.5 por barril en 1999. Por otro lado, el
volumen exportado pasé de 62.3 millones de barriles en 1990 a 94.1 millones en 1995 y
descendié luego a 84.7 millones de barriles en 1999. A partir del afio 2001 la volatilidad de
esta variable disminuye, observandose una tendencia creciente de las exportaciones
petroleras. Empero, estas adn siguen asociadas a la dinamia del precio del crudo, la cual
fue alta favorable a partir del afio 2005. El precio del crudo cerré en promedio en USD
24.9 en 2000 alcanzando su valor histéricamente maximo de USD 83 por barril, en
promedio, en el afio 2008. Al factor precio se suma la entrada en funcionamiento del
Oleoducto de Crudos Pesados (OCP) en el ultimo trimestre de 2003, que permitié a las
empresas privadas tener una mayor participacion en las exportaciones petroleras,
incrementado de esta manera el total de volumen exportado. En efecto, en el afio 2000
las exportaciones de crudo alcanzaron 86.2 millones de barriles, mientras que a partir de
la puesta en funcionamiento del OCP estas llegaron a 129.4 millones de barriles en 2004,
alcanzando su nivel maximo de 136.6 millones de barriles en 2006, luego de lo cual
descendié paulatinamente hasta cerrar el afio 2009 en un nivel de 119.6 millones de
barriles.
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Evelucion de las Exportaciones Petreleras y Ne Peiroleras
USD milloneas
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En términos de valor, las exportaciones petroleras crecen sostenidamente desde el 2001,
a tal punto que en el afio 2004 sobrepasan a las no petroleras, determinando de esta
manera un cambio en la participacion de las exportaciones totales. En efecto, en el
periodo 1990-1999 las exportaciones petroleras representaron en promedio el 37% del
total exportado, mientras que para el periodo 2000-2009 esta participacion se incrementd
a 52% y la de las exportaciones no petroleras se redujo de 63.3% entre 1990-1999 a
48.3% en 2000-2009.

En cuanto a las exportaciones no petroleras, éstas registraron un crecimiento promedio
de 11% en el periodo 1990-1999 que considera la contraccion de las ventas externas en
los afios 1998 y 1999 por los choques externos que enfrenté la economia ecuatoriana, la
crisis asiatica, asi como el fuerte impacto de la crisis financiera nacional. A partir del afio
2000, las condiciones internacionales fueron favorables para el Ecuador, el tipo de cambio
real estimuld las exportaciones y el crecimiento de la economia mundial incrementé la
demanda externa de los principales productos de exportacion. Entre 2001 y 2003 las
exportaciones no petroleras muestran una importante recuperacion; sin embargo, éstas se
sitian aun en un nivel inferior al observado en 1997. El crecimiento promedio en este
periodo fue de 13%, destacandose el desempefio de los productos no tradicionales
(17%). Los productos no petroleros de mayor dinamismo fueron cacao 47.2%, café
40.4%, manufacturas de metales (incluye vehiculos) 38.3%, madera 27.4%, pescado
17.8%, flores 16.9%, entre otros.

A partir de 2005 se observa una continua recuperacion de las exportaciones no petroleras
atribuible al favorable crecimiento de la economia mundial, a la devaluacion del délar y a
la creciente demanda de alimentos y materias primas. Entre 2005 y 2008 las
exportaciones no petroleras crecieron, en promedio, en 18%, de las cuales, las
exportaciones tradiciones se incrementaron en 15% y las no tradicionales en 21%. En
general, el dinamismo en el crecimiento estuvo determinado por el lado de los precios
internacionales de los principales productos de exportacion ecuatoriana, los mismos que
revirtieron su tendencia positiva en el afio 2009 debido a la crisis financiera internacional.
El afio 2009 estuvo marcado por un menor desempefio de las exportaciones no
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petroleras, especialmente de las no tradicionales que fue parcialmente compensado por
las exportaciones tradicionales, principalmente de banano, y, atin y pescado.

Evolucien de las Exportaciones No Perroleras: Tradicionales y No Tradicionales
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Al analizar las exportaciones por productos primarios (aquellos que tienen poco valor
agregado) e industrializado (requieren de mayor valor agregado en su produccion) se
observa que las exportaciones de productos primarios desde 1990 hasta 2009 estan
concentrados en cuatro productos basicos (petréleo crudo, banano, camarén y flores
naturales). El petréleo tiene la mayor participacion (alrededor del 40.2% entre 1990-1999
y del 62% en 2000-2009). La alta dependencia del petréleo evidencia la alta vulnerabilidad
de la economia ecuatoriana ante la variacion del precio en el mercado internacional. De
su parte, los productos industrializados representan alrededor del 22.7% de las
exportaciones totales, siendo las mas importantes las exportaciones de derivados de
petréleo, manufacturas de metal (incluye vehiculos), manufacturas de fibras textiles,
guimicos y farmacéuticos, y, elaborados de café y cacao, que en su conjunto representan
aproximadamente el 50% de las exportaciones de productos industrializados.
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Evolucion de las Exportaciones de Productos Primarios e Industrializados
USD millones
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En cuanto a las importaciones, a partir del afio 2000 se observa un crecimiento progresivo
y generalizado tanto de las petroleras como de las no petroleras. La tendencia
descendente de la inflacion y la evolucion del tipo de cambio real determiné un
abaratamiento relativo de los bienes importados. Adicionalmente, el influjo creciente de
remesas de los migrantes y la mayor disponibilidad de crédito, a partir del afio 2004,
canalizado al consumo, facilitaron el acelerado crecimiento de las importaciones. A partir
de 2007 se registr6 un dinamismo mas acelerado de las importaciones no petroleras,
vinculado al crecimiento de la economia y a la politica comercial del Gobierno Nacional
para impulsar la competitividad del sector productivo ecuatoriano, a través del diferimiento
arancelario a determinadas partidas para la importaciéon de materias primas y bienes de
capital. Durante 2001-2008 las importaciones de consumo crecieron 24% en promedio,
las de materias primas en 19% y los bienes de capital en 25%. Para el afio 2009 el
desempefio de las importaciones se desaceler6 debido al efecto combinado de la
imposicion de las medidas de salvaguardia a determinados bienes de consumo, asi como
al impacto de la crisis financiera internacional en la economia.

Las importaciones petroleras'®, por su parte, presentan un desempefio poco
representativo en el primer quinquenio de la década de los 90°s, alcanzando en promedio
un valor de USD 70 millones, valor que se incrementa a USD 230 millones en el periodo
1995-2002. A partir del aflo 2003 estas importaciones reflejan un alto dinamismo
vinculado a varios factores: al incremento en el precio de la materia prima (crudo y gas)
en el mercado internacional, al dinamismo de la economia nacional, a las épocas de
acentuado estiaje que afectaron a la generacion hidroeléctrica y, a los problemas
enfrentados en las refinerias del pais que no permitieron hacer frente a la fuerte demanda
de GLP, diesel y nafta de alto octano para satisfacer las necesidades de uso doméstico y

16 |_a informacion proporcionada por la Corporacién Aduanera Ecuatoriana (CAE) no incluye la importacion
de combustibles y lubricantes que ingresaron al pais a través de la aduana de Santa Elena. A partir del afio
2003, el Banco Central del Ecuador incorpora esta informacion en sus estadisticas petroleras con los datos
proporcionados por Petroecuador para asi cubrir el subregistro en la informacion suministrada por la CAE.

36



principalmente de combustible para vehiculos, producto del crecimiento observado en el
parque automotor, durante los ultimos afos.

Evolucion de las Importaciones

USD millones
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Remesas

Las remesas provenientes de los migrantes son una fuente importante de financiamiento
externo de la balanza de pagos. Desde 1999 éstas han registrado un marcado dinamismo
constituyéndose en el segundo rubro generador de divisas, luego de las exportaciones de
petréleo, y han dinamizado la demanda agregada de la economia via el incremento del
consumo de los hogares, con su respectivo impacto en los niveles de importaciones de
bienes de consumo. Durante los afios 2006 y 2007, representaron el 7% y 6.8% del PIB
respectivamente y alcanzaron su maximo nivel de USD 3,088 millones a fines de 2007. La
crisis financiera internacional impactd directamente en este rubro debido a la contraccién
de la actividad econdmica mundial y al incremento del desempleo en los principales
paises receptores de mano de obra ecuatoriana: Estados Unidos, Espafia e Italia. A fines
de 2009 las remesas recibidas por el pais totalizaron USD 2,495 millones.
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Evolucion de las Remesas
Periade 1903-2000
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Deuda Externa

La deuda externa total presenta una tendencia progresivamente descendente a partir de
2000, asociada a la reduccién de deuda externa publica mas que al comportamiento de la
deuda privada. El sector publico en los Ultimos afios se ha convertido en un amortizador
neto de deuda externa (mayores amortizaciones que desembolsos).

La Deuda Externa Publica totalizé USD 12,052 millones en 1990 equivalente a 108.1% del
PIB, uno de los porcentajes mas altos desde los afios 70 que comprometia mas de los
recursos que la economia generaba. En 1994 el Ecuador se acogi6 a la renegociacion de
la deuda externa publica a través del Plan Brady, lo que permitio reducir la relacion deuda
externa / PIB. Dado el deterioro de la economia nacional y el incumplimiento en el pago
de las obligaciones externas, la deuda que el pais mantenia con los tenedores de Bonos
Brady y Eurobonos fue renegociada en el afio 2000 a través de la emision de Bonos
Global con vencimiento a 12 y 30 afios. Se emitieron USD 3,950 millones en bonos
Globales y el descuento promedio ascendié al 40% del monto nominal original. Un 98.6%
de los tenedores ofrecieron sus titulos en el canje. Esta operacion redujo el valor nominal
de la deuda y se logr6é colocar bonos en plazo mas largo y en mejores condiciones
financieras a las originalmente determinadas.

En el afio 2000 se concretd la renegociacion de la deuda publica que se mantenia con los
distintos gobiernos del Club de Paris, bajo los términos de Houston aplicados a los paises
de ingresos medios y bajos. En el marco del acuerdo se logré diferir en un plazo de 5
afos los atrasos de capital e intereses (incluidos 3 afios de gracia) sobre la deuda no
elegible y los intereses de mora.

En 2001 se realiz6 la reestructuracion de las obligaciones comerciales contraidas por los
bancos ecuatorianos que estaban en “saneamiento cerrado” en poder de la AGD y que
fueron garantizadas por el gobierno del Ecuador, a través del Acuerdo Barclays.

Dados los procesos de reestructuracion de la deuda y el crecimiento de la economia a
partir del afio 2000, la relacibn deuda externa publica/PIB muestra una tendencia
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descendente pasando de 69.6% en 2000 a 29.4% en el afio 2005. Cabe destacar que en
diciembre de 2005 el Ecuador reingresa nuevamente a los mercados internacionales a
través de la colocacion de USD 650 millones en Bonos Global con vencimiento en el afio
2015. En el afio 2006 se llevo a cabo la recompra de una parte de los Bonos Global 2012
en el marco de un proceso de reingenieria de la deuda que buscaba mejorar el perfil de
vencimientos de la deuda publica y canjear deuda onerosa por deuda mas barata. En el
afio 2009 se empez6 un proceso de renegociacion de la deuda publica comercial y el 20
de abril se anuncio a los tenedores de Bonos 2012 y 2030 que, bajo el procedimiento de
una subasta holandesa modificada, el Ecuador estaria dispuesto a establecer un precio
minimo de 30 centavos de délar por cada bono, indistintamente de su denominacion
incluyendo los intereses. El 3 de junio, una vez cerrada la subasta, el pais retird el 91% de
la deuda representada en los bonos 2012 y 2030, la misma que, en su conjunto, a fines
de diciembre de 2008 alcanzaba USD 3,241 millones.

Al analizar el endeudamiento externo publico por acreedor, se observa una recomposicion
del mismo, la deuda con los organismos internacionales a diciembre de 2009 representa
el 66% del total, dentro de éste se observa un mayor endeudamiento con el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) y la Corporaciéon Andina de Fomento (CAF). De otro
lado, se destaca la disminucion de la deuda mantenida en Bonos (Brady) que alcanzo el
48% del total de la deuda a diciembre de 1996 y pas6é a 14% a fines de 2009 como
consecuencia de la renegociaciéon de los Bonos Global a 12 y 30 afios plazo ya
mencionada.

Composicion de la Deuda Externa Publica
Porcentgje

Fuente: Banco Central del Ecuador

En cuanto al endeudamiento por parte del sector privado, éste empieza a tomar mayor
representatividad a partir de 1995, afio en que alcanza el 7.7% del PIB y llega hasta el
15.2% en 1999. A partir de 2000 se observa un incremento importante de esta deuda,
llegando a representar en 2002, el 19.8% del PIB. A fines de 2009 la deuda privada
representé alrededor del 11.6% y alrededor del 44% de las exportaciones.
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Evolucien de la Deuda Externa Publica y Privada
En porcentaje del PIB
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Fuente: Banco Central del Ecuador

1.1.4 SECTOR MONETARIO Y FINANCIERO

Durante la década de los 90 hubo un cambio de instrumentos para la aplicacion de la
politica monetaria y cambiaria, dando mayor importancia a los instrumentos de mercado,
como son las mesas de dinero y de cambio y las subastas de bonos de estabilizacion
monetaria (BEMSs). Es asi que en el afio 1992 se reforma el sistema cambiario y se pasa
de un sistema de Mini- Devaluaciones (Crawling Peg) a uno de flotacién controlada o
“flotacion sucia”, a través de la mencionada mesa de cambios. Dentro del sistema de
flotacién controlada se adoptaron varias modalidades como son: bandas amplias y duras,
bandas pequefias y suaves, intervencién sin preanuncios, entre otras. En 1999 el Banco
Central del Ecuador (BCE) adopta un sistema de flotacion limpia, con lo cual badsicamente
se pretendia acabar con la tendencia alcista del dolar y reducir las expectativas
inflacionarias gracias a un tipo de cambio estable. En ese escenario, la intervencién del
BCE a través de la mesa de dinero local, debia intentar establecer tasas de interés en el
mercado interbancario que apoyen la estabilidad cambiaria.
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Inicialmente, entre 1992 y 1994, los resultados inmediatos de los sistemas monetarios
anteriormente mencionados fueron: i) la drastica reduccién de las tasas de interés, asi, la
tasa activa referencial pas6 de 61.3% en agosto 1992 (fecha en la cual se inici6 el calculo
de las tasas de interés referenciales) a 48.9% en diciembre de 1994; ii) un tipo de cambio
relativamente estable (entre 1,336 sucres por dolar en enero de 1992 a 2,299 sucres por
délar en diciembre de 1994); iii) inflacibn de dos digitos y con tendencia a la baja (de
48.9% en enero de 1992 a 25.4% en diciembre 1994); y, iv) el fortalecimiento de las
reservas internacionales, que durante el periodo enero 1992 a diciembre 1994 pasaron de
USD 651 millones a USD 1,712 millones.

A partir de la segunda mitad de la década de los 90"s (1994-1999), el Ecuador soportd
una serie de shocks externos e internos como el conflicto bélico que sostuvo con Peru a
inicios de 1995, provocando que la poblacion ecuatoriana incremente sus preferencias por
efectivo, lo cual implico retiros de depdésitos del sistema financiero, y atesoramiento de
dolares, empujando la elevacién del tipo de cambio. Otro shock constituy6 el fuerte estiaje
que sufrid el pais al finalizar el afio 1995, el mismo que resto la capacidad de produccién
hidroeléctrica, y ocasion6 que el Estado incurra en un nuevo endeudamiento para cubrir
tanto los nuevos gastos inesperados como los menores ingresos previstos.

La inestabilidad politica de los afios 1996 y 1997, la presencia del Fenémeno de El Nifio
en 1998 (un factor climéatico que azot6 fuertemente a las plantaciones agricolas en el pais
y ocasiond inundaciones), la caida de los precios del petréleo en 1998 a casi 7 ddlares
por barril, entre otros aspectos, incidieron en la debilidad fiscal, la cual se reflej6 en altos
niveles de déficit fiscal (5.2% en 1998 y 4.9% en 1999). Esto se tradujo en elevados
niveles de stock de deuda, los mismos que como porcentaje del PIB alcanzaron 68.9% y
102.3% en 1998 y 1999, respectivamente. Todo lo mencionado condujo a una fuerte
emision monetaria (que progresivamente paso de 6.8% del PIB a fines de 1994 a 8%,
10.9% y 12.3% del PIB en los afios 1995, 1996 y 1997 en el mismo orden, y finalmente a
18% y 63.4% en los afios 1998 y 1999 respectivamente).

41



En este contexto, el BCE apel6 a una politica caracterizada por ajustes en las tasas de
interés que pretendia desincentivar la compra de ddélares. Sin embargo, la expectativa
devaluatoria no cedi6 en la magnitud que se esperaba, por lo que el BCE se vio precisado
a “calibrar” por varias ocasiones la banda cambiaria, con el consiguiente costo en la
credibilidad, requisito indispensable para mantener este mecanismo.

Inflacion y devaluacion del fipo de cambio
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La inviabilidad en el largo plazo de una economia con elevados déficits fiscales
estructurales, altos indices de endeudamiento publico y altas tasas de interés,
determinaron que los depositantes que buscaban proteger su poder adquisitivo inicien un
proceso creciente de dolarizacién de los pasivos bancarios.

Al subir el tipo de cambio, se licuaba el patrimonio de los accionistas de las entidades del
sistema financiero, ya que este se encontraba registrado en moneda nacional,
debilitandose asi la solvencia de las entidades. Para enfrentar este problema asi como
para calzar los activos con los pasivos, los créditos en ddllares aumentaron
progresivamente, con lo que tedricamente el riesgo de cambio disminuia, pero el riesgo
de crédito por la calidad de la cartera desmejoraba drasticamente.

Cabe sefalar que hasta mediados de 1994, en que se expidi6 la Ley General de
Instituciones Financieras, el marco juridico vigente no contemplaba disposiciones claras y
adecuadas en relacién con la consolidacion de balances de las entidades, con la
determinacion de grupos financieros y en relacién con las operaciones que podian realizar
las entidades que en la practica constituian un grupo financiero. Este vacio legal, en un
contexto de control de tasas de interés, constituyé un verdadero incentivo perverso para
gue se desarrollen entidades off-shore y “financiadoras” locales a través de las cuales se
canalizaron los recursos depositados por los ecuatorianos a créditos vinculados y otros
créditos otorgados con tasas de interés superiores a las maximas establecidas.

Es importante conocer que cuando un depositante se acercaba a una entidad financiera,
generalmente se le presentaban tres alternativas de inversion: i) directamente en la
institucion financiera a una tasa determinada por el BCE; ii) en una financiadora local,
cuya tasa no se encontraba bajo ningun control y cuyas entidades no estaban bajo el
control de la Superintendencia de Bancos; vy, iii)) en una entidad off-shore a tasas que
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tampoco se sujetaban al control de la autoridad. En los dos Gltimos casos, estos recursos
fueron captados a tasas superiores a la tasa establecida por el BCE, de igual manera
estos recursos fueron canalizados a créditos vinculados o a otros créditos a tasas de
interés mas altas.

La Ley de Instituciones Financieras de 1994, que sustituy0 a la Ley de Bancos, entre otros
aspectos pretendia superar estos problemas con las disposiciones relativas a la
conformacion de grupos financieros y a la consolidacién de balances, estableciendo un
limite maximo del 20% en relacion al patrimonio técnico constituido para este tipo de
préstamos (préstamos vinculados). Todas estas disposiciones tuvieron un tiempo
importante para su aplicacion y debian ser instrumentadas por un dérgano de control
técnico e independiente (Superintendencia de Bancos), lo cual no necesariamente ocurrié
con la premura requerida. Casos especificos de instituciones financieras que se apartaron
de estas normas y burlaron el control de la Superintendencia, constituyeron delitos que
fueron descubriéndose en afios posteriores, pasando al ambito judicial. Este mecanismo,
conocido como créditos vinculados, fue utilizado de manera recurrente durante la crisis
financiera de la década anterior por parte de ciertos bancos, sacando los recursos de sus
entidades en perjuicio de los depositantes. Esto fue también posible en buena medida
debido a que la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero elimind la figura de la
intervencion de la Superintendencia de Bancos en las entidades financieras, priorizando la
autorregulacion de las mismas, autorregulacion que en los hechos devino en una total
desregulacion.

Entre el segundo semestre de 1998 y los primeros meses de 1999 algunos bancos
pasaron a “saneamiento” y “reestructuracion”, e inmediatamente, en el primer caso la
AGD inici6 el pago en efectivo de la garantia de depdésitos a través de titulos (Bonos AGD)
emitidos por el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) con vencimientos al 2013 y
2014. El anico comprador de estos papeles fue el BCE, a través de emision inorganica. La
AGD efectuaba operaciones de reporto con el BCE para poder honrar en efectivo la
garantia de depdsitos, esto, aunado al retiro masivo de depdésitos que enfrentaban las
entidades financieras, provocé un crecimiento extraordinario de la emisibn monetaria
como se sefialé anteriormente, con los consecuentes efectos macroecondémicos. Para
resolver los problemas mencionados, el Ejecutivo declaré un feriado bancario que culminé
con el congelamiento de la totalidad de los depdsitos a plazo y de la mitad de los
depdsitos a la vista. Esta medida extrema, tuvo quizds como Unico efecto positivo la
contencién temporal del crecimiento de la inflacion y del tipo de cambio, sin embargo y
como es ldgico, generd un inmenso descontento social que deterior6 aun mas la
institucionalidad y la situacion general de la economia ecuatoriana.

En estas circunstancias, durante 1999, el manejo monetario por parte del BCE estuvo
subordinado a los objetivos financieros. Esta situacion repercutid6 en un crecimiento
acelerado de la emisibn monetaria, generando presiones incontenibles en el tipo de
cambio y debilitando la politica de tasas de interés para contrarrestar la creciente
depreciacion cambiaria. Entre enero de 1999 hasta poco antes de implementar la
dolarizacién, el nivel de tasas de interés fue creciente. La tasa interbancaria llegé a
ubicarse en 152% a finales de diciembre de 1999, con el consecuente impacto sobre las
tasas activa y pasiva referenciales, las que alcanzaron el 75% y 48% anual,
respectivamente.
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Tasa de interés achiva referencial y fipo de cambio
Periodo 1008-1000
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Cabe sefialar que a diciembre de 1999, la variacién anual del tipo de cambio alcanzé el
176%. Asi mismo, la inflacién llegd a niveles de aproximadamente 61% y la Reserva
Monetaria Internacional (RMI), utilizada como instrumento de defensa del tipo de cambio,
continuaba reduciéndose (de USD 1,698 millones en diciembre 1998 a USD 1,276
millones en diciembre 1999).

Evolucion de Ia RMT y la Emision
Periodo 1000-1000
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La pérdida del valor del sucre indujo a los agentes econdémicos a trasladar sus excedentes
monetarios a ddlares, como una forma de proteger su poder adquisitivo, registrandose
paulatinamente un mayor porcentaje del ahorro nacional en moneda extranjera. Asi,
durante el afio 1996 alrededor del 80% de las captaciones estaba en sucres y el 20% en
dolares. Mientras que en el afio 1999 casi la mitad de las captaciones estaba en sucres y
la otra mitad en doélares. Por otra parte, se observd una merma en el saldo de
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obligaciones con el publico por la corrida de depdsitos, cada vez mas generalizada, y el

paulatino paso a saneamiento de varias entidades financieras.
Banca Privada: Evolucion de los Depositos
Periodo 1902-1009
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De igual manera, el crédito en moneda extranjera otorgado por el sistema bancario crecié
en forma acelerada, una vez que las instituciones financieras decidieron trasladar el
elevado riesgo cambiario a sus prestatarios, aun cuando los receptores de estos recursos
no necesariamente generaban divisas, deteriorando asi aln mas la calidad de sus
activos. Asi, la cartera en moneda extranjera crecié a un ritmo mas acelerado que las
captaciones.

Banca Privada: Parnicipacion de los depasitos y Cartera por vencer en moneda extranjera con respecto al

total de depasitos y cartera.
Periods 1000-1000
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Por su parte, los deudores, al no haber evaluado correctamente el riesgo de sus
obligaciones asumidas en ddlares, tampoco pudieron cumplir con sus compromisos, lo
gue afect6 al sistema financiero al incrementarse la cartera vencida.

Banea Privada: Evolucion de la cartera per vencer y vencida e indice de morosidad
Periode 1800-1000

G000

5000

000

3000

millmes de LA

2000

1000

RS EEEEEE

o

C S - S - o G S S I - - -
@&&f&:ﬁ;f&fﬁf&f‘fﬁ‘ff@‘f

1 por vencer B Vencida —a— hlomosidad

Fuente: Banco Central del Ecuador

Adicionalmente, en el afio 1999, buena parte del sistema financiero ecuatoriano
enfrentaba problemas de solvencia, por lo que su supervivencia dependia exclusivamente
de sus niveles de liquidez y por ello recurrieron cada vez en mayor nimero y magnitud a

las facilidades de liquidez del Instituto Emisor.
Créditos del BCE al Sistema Bancario.

Periode 1807-1000
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Dolarizaciéon Oficial en el Ecuador

Ante la profundidad de los desequilibrios econémicos y la inestabilidad politica, el 9 de
enero de 2000, el Gobierno Nacional anuncié la decision de adoptar un esquema de
dolarizacién de la economia con el fin de tranquilizar a la poblacion y controlar su
descontento. Esta medida implicaba que la divisa norteamericana sustituya a la moneda
doméstica en sus funciones de reserva de valor, unidad de cuenta, y medio de pago. El
délar estadounidense se convierte entonces en la moneda de curso legal y se le prohibe
al BCE emitir nuevos sucres, salvo moneda fraccionaria.

La alternativa de politica econémica adoptada se justificd bajo los argumentos de querer
romper la inestabilidad del mercado cambiario, reducir las presiones inflacionarias de
origen monetario y cambiario, y modular favorablemente las expectativas de los agentes
econdémicos a fin de dinamizar la actividad productiva, estimular las inversiones y propiciar
un mayor ingreso de capitales del exterior.

El proceso de implementacién de la dolarizacion inici6 con la fijacién del tipo de cambio de
25,000 sucres por dolar, precio al que el BCE canjearia los sucres emitidos en dolares
(monedas y billetes). Adicionalmente, a fin de introducir las reformas legales e
institucionales necesarias para la consolidacién del proceso de dolarizacion, el H.
Congreso Nacional, expidio, el 13 de marzo de 2000, la Ley para la Transformacion
Econdmica del Ecuador (Ley 2000-4), la cual modificé el régimen monetario y cambiario, e
introdujo cambios a la legislacién vigente en el ambito financiero y en otros cuerpos
legales.

Con el cambio monetario y su nueva normativa: se realineé el encaje bancario
estableciendo una tasa Unica de 11% para sucres y doélares, se redujo paulatinamente el
encaje exigido hasta alcanzar una tasa de 4% en enero de 2000, se acufié y se emitio
fraccionario por parte del BCE, se canje6 la moneda nacional, es decir sucres por délares,
proceso que concluyé en junio de 2001. Ademas, se realizaron diversas modificaciones
en las estadisticas, pues la dolarizacion implico, en parte, perder la posibilidad de medir y
controlar la emisidn monetaria, por lo que se dejé de contar con cifras de agregados
monetarios como la base monetaria y M1.

Desde mediados de 1999 y hasta inicios del afio 2001, la autoridad de regulacion
bancaria endurecié su normativa, se adecuaron las normas contables a través de la
expedicién de un nuevo catalogo Unico de cuentas, se generé una normativa completa
para control de riesgos de liquidez y mercado, endurecieron las normas relativas a
operaciones de crédito de consumo, fortalecieron las capacidades de supervision extra
situ'’, dispuso que las entidades financieras deban obtener y publicar una calificacion de
riesgo trimestral, fortalecid la normativa para micro financiamiento; se dio paso al
establecimiento de los burés de informacién crediticia, y se inicié el proceso para redefinir
el riesgo de crédito y su forma de célculo.

7 Labor de monitoreo por parte de la Superintendencia de Bancos y Seguros como parte de un proceso de
supervision en funcion de los Estados financieros y reportes de las entidades financieras, que permitié mejorar
el desarrollo de herramientas para generar informes de analisis y calificacion de riesgo bancario, diagnosticos
de viabilidad econémica y financiera asi como anélisis de sensibilidad de las entidades financieras.
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Finalizada la crisis, los depdsitos captados y los créditos otorgados retomaron su
tendencia creciente. Sin embargo, hubo que esperar hasta 2004 para que estos
retomasen los niveles histéricos de antes de la crisis de 1998.

Banca Privada: Evolucion de los depdsitos y cartera Vs crecimiento de precios
Periodo 1990-2009
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Por otro lado, cabe destacar que el dinamismo de la cartera por vencer en los Ultimos
afios ha implicado un aumento de su participacion en el total de activos de la banca, de
37.2% a fines del afio 2000, a 52.2% a diciembre 2009. De la misma manera, la
participacién de activos liquidos frente al total de activos de la banca se mantiene en
niveles superiores durante todo este periodo, al pasar de 34.1% en diciembre 2000 a
38.6% a diciembre 2009 (ver Cuadro):
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Banca Privada: Paracipacion de las Principales Cuentas del Active con Respecio al Acnive Total

{en porcentaies)
Cartera de Activos Liquidoe Activoe
Fechas Crédito por vencer  en €l Exterior Liquidos *
die-00 37.2% 18.4% M.1%
die-01 44T 20.4% 36.4%%
die-02 47 2% 19.8% 35.1%
die-03 47.0% 25.3°% 30.0°%
die-04 48.6%0 262% 38.1%
die-05 525% 28.1% F1.0F%
die-0x 352% 2Z7.5% 35.2%
dic-07 53.8% 27.1% 37.0°%
die-038 57.4% 228% 35.3%
die-09 522% 24.8% 38.6%%

* Incluye los activos liguidos externos e intemos.

Fuente: Banco Central del Ecuador

En lo que concierne exclusivamente al sector monetario y financiero, el proceso de
dolarizacion implicé considerables costos, sobre todo una importante transferencia de
riqgueza de los agentes tenedores de activos en sucres y pasivos en doélares, hacia los
agentes tendedores de pasivos en sucres y activos en délares. Asi, por ejemplo, una
persona que tenia depdsitos en sucres equivalentes a 100 mil sucres en 1999, pasé a
tener depdésitos por un valor de USD 4 en el afio 2000 mientras que un agente tenedor de
una deuda equivalente a 100 mil sucres en 1999 pasé a tener una deuda de apenas USD
4. Otro costo adicional fue el proveniente del sefioreaje y la pérdida del prestamista de
dltima instancia.

Evidentemente, la eliminaciéon del prestamista de Ultima instancia obligé a las entidades
financieras a mantener mayores niveles de liquidez a un elevado costo, razén por la cual,
cada una de las entidades financieras mantiene por precaucion un fondo voluntario, a mas
de su participacion obligatoria en el Fondo de Liquidez, el mismo que se cred en el afio
2000.

Sin embargo, en diciembre 30 de 2008, la Asamblea Constituyente aprobé la Ley de
Creacion de la Red de Seguridad Financiera, la cual se desarrolla sobre cuatro pilares: el
fortalecimiento de la supervision del sistema financiero, la definicion de un nuevo
esquema de resolucién bancaria, la creacion de un fondo de liquidez, y la creacién de un
fondo de garantia de depésitos. Estos dos ultimos reemplazaran al Fondo de Liquidez
vigente. El nuevo fondo de liquidez actuara como prestamista de Ultima instancia y
operard a través de un fideicomiso mercantil que sera administrado por el BCE, con lo
cual se esperaria reducir los costos de las entidades financieras asociados al
mantenimiento de altos niveles de liquidez que limitarian la concesién de crédito al sector
privado.

Tasas de interés

A partir de la adopciéon del esquema de dolarizacion y hasta fines del afio 2004, se
observd una reduccion sostenida de las tasas de interés (especialmente de las tasas
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activas), consistente con la convergencia de la inflacibn doméstica a niveles
internacionales. En cambio, durante el periodo 2005-julio 2007, las tasas activas™® y
pasivas®® referenciales, y las tasas para otras operaciones activas®’, han tenido una
evolucion estable.

Tasas de interés referenciales y tasas de interés para ofras operaciones aenvas
{dates semanalas maye 2000 -junio 2007)
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Si bien durante el periodo mayo 2000-junio 2007 tanto las tasas de interés como el spread
de tasas de interés han presentado una tendencia decreciente, cabe destacar que hasta
el primer semestre del afio 2007 las tasas de interés no reflejaron el costo financiero
global del crédito debido a que estas no incluian el cobro de comisiones en su célculo.

La Ley de Regulacion del Costo Maximo Efectivo del Crédito® establecié reformas a la
Ley de Instituciones del Sistema Financiero y a la Ley de Régimen Monetario. Entre las
principales reformas que se destacan en materia de tasas de interés, se tiene las
siguientes:

e El costo global de acceder a un crédito estard expresado en términos de una tasa
de interés efectiva anual.

e Se prohibe el cobro de comisiones en las operaciones de crédito.

'8 1gual al promedio ponderado semanal de las tasas de operaciones de crédito de entre 84 y 91 dias, otorgadas
por todos los bancos privados, al sector corporativo. El sector corporativo se encuentra conformado por
aquellas empresas que superan los USD 5 millones en ventas anuales, y por lo tanto, esta constituido por
empresas de tamafio grande.

19 |gual a la tasa nominal promedio ponderada semanal de todos los depésitos a plazo de los bancos privados,
captados a plazos de entre 84 y 91 dias.

20 |gual al promedio ponderado semanal de las tasas de operaciones de crédito, otorgadas por todos los bancos
privados al sector no corporativo (operaciones de consumo, vivienda, microempresa, y pequefias y medianas
empresas).

2L En julio de 2007 se determina un nuevo sistema de calculo de tasas de interés con la expedicion de esta
Ley, llamada popularmente “Ley de Justicia Financiera”.
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e Se prohibe el cobro de tarifas que no impliquen una contraprestacion de servicios.
e Se prohibe cobrar comisiones por prepago de créditos.

e Inicialmente, se estableci6 un méaximo para el cobro de tasas efectivas anuales
igual al promedio del mercado mas dos desviaciones estandar para cada
segmento de crédito que defina el BCE. Esta definicibn de tasas maximas fue
modificada una vez que en diciembre 2007 se declar6 inconstitucional la parte de
la Ley del Costo Méaximo Efectivo del Crédito que reformaba la Ley de Régimen
Monetario. A partir de diciembre, las Regulaciones del Directorio del Banco Central
del Ecuador establecen que la tasa maxima en cada segmento de crédito es igual
al promedio ponderado de las tasas de interés pactadas en las operaciones de
crédito concedidas por las instituciones financieras privadas, en cada segmento,
en las cuatro semanas anteriores a la Ultima semana completa del mes en que
entraran en vigencia, multiplicado por un factor determinado por el Directorio del
BCE.

Cabe destacar que a partir de noviembre de 2008, el Gobierno Nacional decidié dejar
insubsistente la politica de disminucion gradual de los techos a las tasas de interés por un
periodo de 6 meses como parte del paquete de medidas econdmicas para enfrentar la
crisis econdmica y financiera a nivel mundial.

Como efecto de la vigencia de la Ley del Costo Maximo Efectivo del Crédito, las tasas de
interés efectivas activas®, pasiva®, referenciales* y maximas® en todos los segmentos
de crédito disminuyeron continuamente. Adicionalmente, se incrementd la transparencia
hacia el cliente al incorporar el concepto de tasa de interés activa efectiva, que refleja el
costo total de una operacién de crédito, y al eliminar las comisiones en las operaciones de
crédito. Por otra parte, se crearon ocho segmentos de crédito, tomando en cuenta la
heterogeneidad de costos y riesgos que implican atender a los diferentes agentes
econémicos

La aplicacién de esta politica gubernamental de disminucién gradual de los techos a las
tasas de interés en todos los segmentos de crédito se puede observar en el siguiente
gréfico.

22 Es igual al promedio ponderado de las tasas de interés efectivas activas pactadas en las operaciones de
crédito concedidas por las instituciones del sistema financiero privado, para todos los plazos y en cada uno de
los segmentos crediticios. Constituyen el referente del cliente para contratar sus créditos.

% promedio ponderado de las tasas de interés efectivas pasivas aplicadas por las instituciones financieras
privadas en sus captaciones a plazo fijo. Estas tasas son el referente del rendimiento promedio alrededor del
cual los clientes de las Instituciones Financieras podrian colocar sus depdsitos.

?* La tasa activa referencial corresponde al promedio ponderado de las operaciones de crédito concedidas por
las instituciones del sistema financiero privado, para todos los plazos al segmento comercial corporativo. Por
su parte, la tasa pasiva referencial corresponde al promedio ponderado de las tasas de interés efectivas pasivas
para todos los rangos de plazo fijo, para todos los segmentos crediticios

% Es igual al promedio ponderado de las tasas de interés pactadas en las operaciones de crédito concedidas
por las instituciones financieras privadas, en cada segmento en las cuatro semanas anteriores a la Gltima
semana completa del mes en que entraran en vigencia, para todos los plazos y en cada uno de los segmentos
crediticios multiplicado por un factor (componente de riesgo) a ser determinado por el Directorio del Banco
Central del Ecuador.
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Efectivamente, las tasas de interés maximas por tipo de crédito disminuyeron
paulatinamente, en especial la del sector microcrédito. Cabe sefialar que el mercado de
crédito en el Ecuador es altamente concentrado en el segmento corporativo y de mediana
empresa, segmentos que al mismo tiempo poseen el mas bajo costo del crédito.

1.1.5 SECTOR FISCAL

Para analizar al sector publico ecuatoriano es preciso tener en cuenta algunas
caracteristicas de la economia nacional, como su tamafio, su posicién abierta frente al
resto del mundo, y su condicién de dolarizada desde el afio 2000. En el ambito de la
estructura productiva, se debe considerar la preeminencia de las actividades primarias y
extractivas, las mismas que caracterizan a la economia nacional e incide en el
comportamiento de las finanzas publicas.

Adicionalmente, el sector publico ecuatoriano es sensible a los diversos eventos internos
y externos que impactan en la economia nacional. Entre los eventos internos mas
destacados que se registraron antes de la implantacion de la dolarizacion, se puede
mencionar: conflictos bélicos (1995), desastres naturales (como el Fendmeno de El Nifio
(1993 y 1997) en la Costa y estiajes en la Sierra, La Josefina), crisis econdmica y
financiera al finalizar la década de los noventa. Entre los eventos externos de mayor
incidencia se puede considerar a: la crisis de México (1994), volatilidad del precio de
exportacion del petréleo en las décadas de 80 y 90, hiperinflacion de otros paises
latinoamericanos como Argentina, Brasil, Pert y Venezuela, crisis asiatica (1997), crisis
rusa (1998).

Tras la implantacion de la dolarizacion en enero de 2000, se destacan eventos en el orden
interno como: inestabilidad econdémica y politica post crisis; aprobacion de un marco legal
para dar sostenibilidad a la dolarizacion, (puesto que la politica fiscal cobraba mayor
trascendencia en la consecucion de estabilidad macroecondmica, tras la pérdida de
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importantes instrumentos de politica monetaria); construccion y funcionamiento del OCP
(2004); nueva Constitucién del Ecuador (2008) y reformas legales. En el orden externo,
destacan los siguientes aspectos: aumento progresivo de los precios internacionales del
petroleo (desde 2003); bajas tasas de interés (desde 2003); devaluacion del délar frente al
euro (desde 2003); crisis econémica mundial (2008 y 2009).

En estos diferentes contextos se han adoptado diversas politicas econdémicas en cada
coyuntura, ocasionando efectos directos en el Sector Publico No Financiero ecuatoriano
(SPNF), el mismo que se caracteriza, entre otros aspectos, por ser: deficitario hasta antes
de la dolarizacién; dependiente de los ingresos petroleros (que a su vez dependen del

precio del mercado internacional); inflexible en el gasto, particularmente el corriente.
Crecimiento del PIB, Resultados fiscales y Precio unitario del petréles exportads
1990-2009
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Fuentes: Mimstenio de Finanzas, Instituciones del SPNF v Banco Ceniral del Ecuador

El SPNF esta constituido por el Gobierno Central, Empresas Publicas no Financieras
(EPNF) y Resto del SPNF. El Gobierno Central desempefia un rol preponderante, pues el
Presupuesto constituye el mas importante instrumento de politica fiscal con que cuenta el
pais. Si bien el resultado del Gobierno Central permanece deficitario antes y después de
la dolarizacién -excepto en el afio 2000-, en promedio el déficit tiende a disminuir, como
muestra el grafico anterior.

Dicho grafico permite apreciar que la tendencia del resultado global del SPNF guarda
similitud con la de la economia en el periodo 1990-2009. Es asi que en el afio 2008, de
gran actividad econ6émica, se registr6 un déficit fiscal asociado a la mayor orientaciéon de
recursos desde 2007 a inversidon publica. También se observa que el precio de
exportacion del petréleo ecuatoriano incide en el resultado global del SPNF, pues aunque
la totalidad de los recursos petroleros no ingresaban al Gobierno Central, sino a diferentes
instituciones, cuentas y fondos publicos, el conjunto de estas entidades se consolida
dentro del SPNF. ElI comportamiento fiscal se refleja en el Cuadro de Operaciones del
SPNF:
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Operacienes del SPNF
Porcentgjes del PIB
1900-2000

1999 1pF1 1991 1RR3 1904 1RFS 19946 1RFT 19RE 1099 I000 2001 IDEZ 2003 2004 IbRE 1006 2007 IDDG p 200F @
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Fuentes: Mimsterio de Finanzas, Instituciones del SPNF v Banco Central del Ecuador

Ingresos del Sector Publico No Financiero (SPNF)

Debido a la importancia de los ingresos petroleros, en el pais se crearon una serie de
cuentas y fondos petroleros® (FEP en 1998, FEIREP en 2002, que pasé a ser CEREPS
en 2005 y contenia al FAC; y FEISEH en 2006) con diferentes objetivos especificos, y con
el objetivo comun de contribuir a la administracién de los recursos petroleros provenientes
de situaciones coyunturales. Asi por ejemplo, 70% de los ingresos del FEIREP debian
destinarse para recomprar deuda publica interna y externa, 20% para estabilizacién de
ingresos del Presupuesto del Gobierno Central y 10% para educacion y salud. En
términos efectivos, el 50% de dicho fondo se destind a la recompra de deuda publica
interna, 14% a la estabilizacion de ingresos y 4% a gasto social. Por su parte, el FEISEH
tuvo como fin proveer el financiamiento a proyectos de inversién en los sectores
energéticos e hidrocarburifero. Estos fondos se eliminaron en 2008, con la finalidad de:
liberar los recursos acumulados para destinarlos en su totalidad a diversos proyectos de
inversién publica; y, permitir que los recursos posteriores ingresen directamente al
Presupuesto para su administracion directa.

Dentro de los ingresos, el SPNF cuenta con diversas fuentes. En lo relativo a los
ingresos petroleros (incluidos los fondos petroleros), éstos provienen de las
exportaciones petroleras y de la venta interna de derivados. En el primer rubro, son
importantes los precios y los volimenes de exportacion. Respecto a los precios, el
promedio de éstos en 1990-1999 fue de USD 15.4 el barril; y, en el periodo 2000-2009,
USD 40.88 por barril.

% Fuente de informacion: Ministerio de Finanzas, Banco Central del Ecuador
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En cuanto a los volimenes exportados, el promedio del primer periodo de estudio fue del
orden de 80.9 millones de barriles, (71.5 millones de Petroecuador?’); y, en el segundo
periodo, alrededor de 112.1 millones de barriles (aproximadamente 58.1 millones de
Petroecuador®). A su vez, la exportacion tiene que ver con los niveles de produccion, los
mismos que presentan un promedio de 354 mil barriles diarios en la década de los 90
(alrededor de 297 mil de Petroecuador); y, 471 mil barriles diarios en la década actual
(alrededor de 233 millones de Petroecuador). Cabe considerar que desde 2006
Petroecuador, a través de Petroamazonas, asume la explotacion de los campos de Oxy,
luego de la declaratoria de caducidad de sus contratos.

En las dos décadas, los ingresos del SPNF mantienen una dependencia de alrededor del
30% respecto a los ingresos petroleros.

Se debe destacar que el registro de los ingresos petroleros se modificé a partir de 2008,
con la creacién de la Cuenta de Financiamiento de las Importaciones de Derivados de
petroleo (CFDID), la misma que explicita el proceso financiero de dicha importacion, y su
registro conlleva un aumento de los ingresos petroleros respecto a periodos anteriores.
Respecto a los ingresos por venta interna de derivados, los valores registrados en
1990- 1999 se deben a la comercializacién en el mercado nacional en un contexto de
permanentes ajustes a los precios de venta, con el fin de evitar o disminuir el sacrificio
fiscal ocasionado por la importacion de combustibles a precios internacionales mayores a
los precios del mercado interno. Desde el afio 2003, los precios internos de venta se
mantienen hasta la fecha, y en 2006, el SPNF dej6 de recibir ingresos por este concepto.
En este sentido, cabe tener en cuenta que la produccién nacional de derivados resulta
insuficiente para cubrir la demanda interna, por lo que se efectlan importaciones a los
precios vigentes en el mercado internacional y se venden en el mercado interno a precios
similares a los vigentes desde 2003. Al respecto, la diferencia entre el costo de
importacion de derivados y el ingreso por la venta de éstos en el mercado interno llegé a
USD 1,891 millones en 2008 y a USD 1,085 en 2009, mientras en el afio 2004 alcanzé

2" Incluye exportaciones directas, regalias y compensacion.
%8 Incluye exportaciones directas, regalias y compensacion.
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USD 275 millones. Esto se explica debido a que el precio promedio de importacién paso
de USD 47.8 por barril en 2004 a USD 103.3 por barril en 2008 y a USD 69.6 en 2009.

La principal fuente de recursos genuinos del SPNF constituyen los ingresos tributarios®
los mismos que representan en promedio, durante el periodo 1990-1999, alrededor del
33% de los ingresos del SPNF, y de 2000 a julio de 2009, cerca del 43% de tales
ingresos. La recaudacion tributaria muestra un crecimiento progresivo en términos del PIB
-principalmente desde el afio 2000-, debido, entre otros factores, a: crecimiento de la
economia; reformas tributarias orientadas a elevar la recaudacion y a mejorar los términos
de equidad; salvaguardias arancelarias; inflacién, en el caso del IVA e ICE; mejoramiento
de la gestion administrativa del SRI y, precio de exportacion del petréleo crudo
ecuatoriano, (que influye en la recaudacion del impuesto a la renta y el IVA).

Ingresos mbutaries v Crecimiento del PIB
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Fuentes: Mimsterio de Finanzas, Instituciones del SPNF v Banco Ceniral del Ecuador

El aporte mas significativo corresponde al impuesto al valor agregado (IVA), vigente a
partir de la Reforma Tributaria de 1990, en sustitucion del Impuesto a las Transacciones
Mercantiles (ITM) cuya tasa era de 8%. La importancia del IVA se vuelve alin mayor
después de la Ley de Racionalizaciéon Tributaria (1999) anterior a la dolarizaciéon, misma
gue, entre otras disposiciones, elevo la tasa de 10% a 12%, elimin6 algunas exenciones y
fortalecié la institucionalidad del SRI, que fuera creado en diciembre 1997 para
reemplazar a la cuestionada Direccién Nacional de Impuestos.

El impuesto a la renta, vigente en su definicibn moderna desde 1926 como resultado de
la Revolucion Juliana, también fue modificado a partir de la Reforma Tributaria de 1990 e
incluso casi desaparecié completamente en 1999, cuando fue sustituido por el impuesto
a la circulacion de capitales (ICC) durante un afio®, cuya recaudacion fue de 2% del
PIB en 1999y 1.1% en 2000.

El promedio de recaudacion en el periodo 1990-1999 fue de 1.4% del PIB, y supero el 3%
en la década de los 2000. Este comportamiento tiene que ver basicamente con el nivel de

29 . . . . .. . “ . .
Los valores constituyen los impuestos nacionales, no incluyen los municipales, que se registran en “Otros ingresos”.

%0 ey N0.1998-17/RO. No.78/1 de Diciembre de 1998.
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actividad econdémica del pais y con el precio de exportacién del petréleo. Asi, la
recaudacién a partir de 2003 contiene el efecto de los altos precios del petréleo, mismos
que ocasionaron mayores utilidades a las empresas petroleras, las cuales, a su vez,
tributaron mayores montos. En la década de los 90, la mayor recaudacion del impuesto a
la renta lleg6 a 1.7% del PIB en 1995 y 1997, rebasando el 2% del PIB a partir del afio
2000, en el marco de las reformas de 1999. De la recaudacién proveniente de las
declaraciones del impuesto en los ultimos afos, se observa que alrededor del 90%
corresponde a personas juridicas y unicamente el 10% a personas naturales.

De su parte, la recaudacion arancelaria depende, entre otros aspectos, de: las
importaciones, tanto por su valor cuanto por los tipos de bienes adquiridos; politica
arancelaria llevada adelante en cada coyuntura; y, gestibn administrativa del érgano de
control. En el primer caso, se observa una tendencia al aumento de importaciones de
bienes de consumo, como consecuencia de la disponibilidad de recursos y de la
preferencia de los consumidores y, respecto a los bienes de capital y materias primas, las
importaciones se incrementan en los udltimos afios debido a la politica de incentivar la
produccién nacional mediante la reduccién de aranceles para tales bienes, incluso a cero.
En cuanto a la politica arancelaria, ésta tiene que ver con los compromisos adquiridos por
el pais en el marco de los acuerdos y convenios internacionales, que en general implican
procesos de desarancelizacion. Sin embargo, en situaciones de crisis, como la de los
afios 1998 y 1999, se adoptaron medidas de salvaguardia que generaron mayores
recursos fiscales. En enero de 2009 también se aplicaron medidas de salvaguardia para
precautelar la liquidez del sistema. De ahi que, la carga arancelaria de los afios de
aplicacion de salvaguardia supera a la de los demas afos, a pesar de que su tendencia
en el periodo 1990-2009 es decreciente.

Carga Arancelaria
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En el ambito de las preasignaciones, éstas se han mantenido sin beneficio de inventario.
Si bien durante mas de una década se ha intentado derogarlas, sélo en 2008 se concreto
la eliminacién de las preasignaciones del impuesto a la renta y de los consumos
especiales (ICE) asi como de los ingresos petroleros, lo cual contribuye a organizar la
administracion de los recursos fiscales. Estas eliminaciones no afectan a los ex participes
puesto que se aprobaron las respectivas compensaciones via transferencias del
Presupuesto General del Estado.
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En cuanto a las contribuciones a la seguridad social, éstas representan, en promedio,
alrededor del 10% de los ingresos del SPNF y estan asociadas al nivel de empleo
general, de salarios, de tasas y de la gestibn administrativa del IESS para reducir los
atrasos y la morosidad. En términos del PIB, las contribuciones representaban alrededor
de 2.2% hasta 2001; en adelante, la recaudacion super6 el 3%, para alcanzar 3.9% en
2007, 3.8% en 2008 y 4% en 2009, como consecuencia, basicamente, de la mencionada
gestion administrativa del IESS.

Finalmente, el superavit operacional de las EPNF ha contribuido positivamente a los
ingresos del SPNF, siendo Petroecuador la empresa estatal mas importante del pais, la
misma que, por ley, ha recuperado los costos en que ha incurrido para ejecutar sus
actividades empresariales.

Egresos del Sector Publico No Financiero

Conforme se menciond inicialmente, una caracteristica esencial del SPNF constituye la
rigidez del gasto. Asi, no se observan cambios sustanciales en su composicion. El de
capital e inversién representé el 25.4% del gasto total en el periodo 1990-2009, 26% en la
década de los 90 y 24.8% en los afios 2000. Cabe destacar que en los ultimos afios si se
registra un importante aumento de la inversion publica, en el marco de la eliminacion de
los fondos petroleros y los altos precios de exportacion del petréleo, que permitieron que
la participacion de la inversion alcance el 31% de la totalidad del gasto del SPNF en 2009.
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Entre las presiones que histéricamente soportan los gastos corrientes se puede
mencionar la diversidad legal que ha regido la politica salarial en estas décadas, la cual
ha incidido en términos de equidad, productividad, competitividad y rendicion de cuentas.
El promedio de los sueldos y salarios del periodo 1990-1999 fue de 6.7% del PIB; y el de
2000-2009, 7.9% del PIB. En esta evolucion del rubro de sueldos y salarios, desempefian
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un papel preponderante: el niumero de servidores publicos (ante lo cual se debe
considerar que los sectores sociales®!, defensa y policia nacional, constituyen alrededor
del 90% de la totalidad de servidores publicos del Gobierno Central) y, el proceso de
homologacion salarial que se viene llevando adelante con el propésito de mejorar los
términos de equidad.

Los intereses de la deuda llegaron a representar el 7.1% del PIB en 1999; y, en el marco
de las reglas macrofiscales (Ley Organica de Responsabilidad, Estabilidad y
Responsabilidad Fiscal), las erogaciones se redujeron como consecuencia, de una parte,
de los resultados fiscales superavitarios (debido en parte a los ingresos provenientes de
los altos precios del petréleo de exportacion), que permitieron reducir el nivel de
endeudamiento; y, de otra parte, debido a los procesos Ultimos de renegociacion de la
deuda publica que permitieron comprar bonos de deuda a 30% de su valor de emisién.
Asi, en 2009, el pago de intereses lleg6 a 0.9% del PIB.

Adicionalmente, el SPNF hace erogaciones por otros gastos corrientes, como son, entre
otros, el subsidio eléctrico y el Bono de Desarrollo Humano, que representaron 0.5% vy
0.8% del PIB de 2008, respectivamente®, éste Gltimo, creado en el marco de la crisis de
finales de la década de los 90 y que en 2009 llega a 1% del PIB. EIl significativo
crecimiento observado a partir de 2008 se debe a la inclusién en otros gastos corrientes
de las erogaciones correspondientes a la importacion de derivados registradas en la
cuenta CFID.
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En cuanto al gasto de capital e inversién, se debe considerar que en 1997 se empez6 a
aplicar la Ley de Distribucién del 15% de los Ingresos del Presupuesto del Gobierno
Central para los gobiernos seccionales, lo cual incidié en las cuentas fiscales debido a
gue no contd con financiamiento especifico ni con transferencia de responsabilidades u

3! Educacién, Salud, Bienestar Social, Trabajo, Vivienda.
%2 Cabe considerar que segun la Liquidacion del Presupuesto del Gobierno Central de 2008, el gasto en
educacidn representa 4.6. % del PIB.
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obligaciones. Tales recursos han permitido incrementar la inversion de los gobiernos
seccionales, aunque también implican el fortalecimiento de la dependencia de éstos
respecto del Gobierno Central.

FBEF del SPNF
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En cuanto al gasto de capital e inversién, se debe considerar que en 1997 se empezé a
aplicar la Ley de Distribucion del 15% de los Ingresos del Presupuesto del Gobierno
Central para los gobiernos seccionales, lo cual incidié en las cuentas fiscales debido a
que esta ley no contd con financiamiento especifico ni con transferencia de
responsabilidades u obligaciones. Tales recursos han permitido incrementar la inversion
de los gobiernos seccionales. De su parte, la formacién bruta de capital fijo (FBKF) del
Gobierno Central ha sido pro-ciclica y ha requerido, en general, recursos provenientes del
endeudamiento publico interno y externo. Solo a partir del alza del precio del crudo de
exportacion en la década de los 2000, el Estado dispone de mayores recursos para fines
de inversion. Asi, el promedio de FBKF del Gobierno Central del periodo 1990-2009, en
términos del PIB, fue de 2.6%; el de 1990-1999, 1.6%; el de 2000-2009, 3.5% y el de
2007-2009, 6.1% (3.7% en 2007, 7.9% en 2008 y 6.8% en 2009). Esto ultimo,
consecuencia de los mayores recursos petroleros, de los cambios legales mediante los
que se eliminaron los fondos petroleros, se liberaron sus recursos acumulados y se
destinaron a diversos proyectos de inversion publica, a fin de que éstos contribuyan en
mayor magnitud a generar un efecto multiplicador en la economia.

Destacan los proyectos relativos a infraestructura vial en todo el territorio ecuatoriano, asi
como los de vivienda. Respecto a la inversién de las EPNF, las de mayor magnitud
corresponden a Petroecuador, sin desestimar la adquisicion de buques efectuada por
FLOPEC en la década de los 90, y de aeronaves por parte de TAME en la década de los
2000. Es importante sefialar que las inversiones de Petroecuador han sido reiteradamente
postergadas, lo cual ha incidido en los niveles de produccion anual y diaria de la empresa
estatal, y en los ingresos para el Estado ecuatoriano. Asi, la mayor produccion diaria fue
de 328 mil barriles en 1994, y la mas baja, 194 mil barriles en 2005. Sélo en estos tres
altimos afios, la empresa ha logrado concretar proyectos de inversion que permiten
recuperar los niveles de produccién a 267 mil en 2008 como consecuencia de la mayor
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disponibilidad de recursos para financiar para financiar proyectos de inversion, y de la
recuperacion para el Estado ecuatoriano de los ex-campos de la empresa Oxy, tras la
declaracion de la caducidad de sus contratos.

En vista de la necesidad de precautelar la sostenibilidad fiscal, se debe considerar que
los ingresos tributarios (permanentes y poco flexibles) son insuficientes para cubrir los
gastos corrientes (no solo permanentes, sino también inflexibles) del SPNF. Esta
consideracion es fundamental en cuanto la Nueva Constitucion del Ecuador®® manda que
los gastos permanentes deben ser cubiertos con ingresos permanentes.

Financiamiento del Sector Publico No Financiero

Respecto a la deuda publica, a lo largo de la historia ecuatoriana, el nivel de
endeudamiento ha surgido mayoritariamente de la necesidad de financiar los persistentes
déficits fiscales, los mismos que ocasionan efectos acumulativos y vulneran la
sostenibilidad fiscal. El nivel mas alto de la deuda se registré durante la crisis de 1999,
USD 17,056 millones, para reducirse a partir del afilo 2000 en el marco de las reglas
macrofiscales contenidas en la LOREYTF, basicamente la relativa a la obligacion de
reducir el endeudamiento publico hasta 40% del PIB. Sin embargo, cabe mencionar que
priorizar el pago de la deuda por sobre otras necesidades sociales, como pueden ser la
inversion en educacion, salud, constituye una eleccion politica que tiene beneficios pero
también costos. Es importante destacar que la deuda no es buena o mala per se, en
promedio los paises desarrollados tienen un nivel de endeudamiento / PIB superior al de
los paises en vias de desarrollo. Lo importante es contar con un nivel de endeudamiento
acorde con la capacidad de pago presente y futura de la economia, lo cual a su vez
depende de los niveles de crecimiento y de su sostenibilidad, que encierra sefales de
estabilidad econémica, politica, social, juridica, entre otros aspectos que inciden en las
inversiones nacionales y extranjeras.
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%3 Art. 286.- Las finanzas publicas, en todos los niveles de gobierno, se conduciran de forma sostenible,
responsable y transparente y procuraran la estabilidad econémica. Los egresos permanentes se financiaran con
ingresos permanentes.
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El grafico anterior muestra que la contraccién de los montos de deuda publica externa se
ha acompafado por un aumento de la deuda interna, basicamente con el IESS. Ademas,
el gréafico ilustra el mantenimiento del nivel de la deuda publica total en términos
nominales hasta 2008, lo cual refleja los menores requerimientos de endeudamiento
verificados en la década de los 2000.

Los déficit globales de 2008 y 2009 especialmente, se financian de manera parcial con
endeudamiento, pues se cuenta con fuentes adicionales como los recursos de DEGs,
venta anticipada de petréleo y utilidades extraordinarias del BCE, entre los principales.
Por su parte, el crecimiento de la economia y los ultimos procesos de renegociacion de la
deuda publica también contribuyeron a que la deuda publica total, en términos del PIB,
presente un progresivo decrecimiento, hasta 20% en 2009.

Gasto Social del Gobierno Central

Hasta el afio 2006, se consideraba que el sector social estaba conformado por los
sectores: Educacion y cultura, Salud y desarrollo comunal, y, Desarrollo agropecuario, de
acuerdo con las cuentas de la proforma presupuestaria por sectores. Es asi que los tres
subsectores del gasto social que publica, desde 1990 hasta ahora, el Banco Central del
Ecuador en su informacién estadistica son precisamente: Educacion y cultura, Salud y
desarrollo comunal y, Desarrollo agropecuario.

Sin embargo, a partir del afio 2007, este panorama cambid. Mediante decreto ejecutivo N°
117-A del 15 de febrero del 2007 se cre®, junto con otros ministerios, el Ministerio
Coordinador de Desarrollo Social, el cual tiene como funciones concertar las politicas y
acciones, que en el area social adopten las siguientes instituciones: Ministerio de
Educacion, Ministerio de Trabajo, Ministerio de Bienestar Social, Ministerio de Salud,
Ministerio de Desarrollo Urbano y Vivienda, Secretaria Nacional de Planificacion y
Desarrollo, Instituto Ecuatoriano de Crédito Educativo y Becas, Banco Ecuatoriano de la
Vivienda, Ministerio de Economia, Secretaria de Solidaridad Ciudadana y Secretaria del
Migrante.

Inversién en educacién y cultura

El componente de gasto social que mayor peso tiene es el de educacion y cultura, con
algo mas del 60%. De 1990 a 1999 la relacion del gasto en educacion respecto del PIB
nominal fue entre el 2.5% y el 3.1%; en tanto que en valores nominales estuvo entre USD
288 millones (1990) y USD 690 millones (1997). A partir del afio 2000, se evidencié una
tendencia al alza de este rubro en valores nominales, no asi en relacion al PIB, que hasta
2007 fue incluso inferior a lo registrado en la década anterior. Durante los dos ultimos
afnos (2008 y 2009), se evidenciaron fuertes alzas en el presupuesto para este sector,
tanto de valores nominales como relativos, alcanzando cifras record como se observa en
el Gréfico siguiente:
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Presupuesto en Educacion v Culmura
Millones de dolares y come % del PIB
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A lo largo de estas dos décadas se han realizado una serie de planes, programas y
proyectos con el propésito de mejorar la calidad de la educacion en el pais. Se destacan
por su importancia: el primer Acuerdo Nacional “Educacion Siglo XXI”, firmado en abril de
1992 (el segundo y el tercero fueron firmados en junio de 1996 y noviembre de 2004,
respectivamente) y el Plan Decenal de Educacion 2006-2015, el mismo que fue aprobado
mediante consulta popular el 26 de noviembre de 2006.

El plan contiene 8 politicas para transformar el sistema educativo, cuya finalidad es
mejorar la calidad educativa y la cobertura de la educacion, dentro del marco de los
Objetivos de Desarrollo del Milenio:
a. Universalizacion de la Educacion Inicial de 0 a 5 afios.
b. Universalizaciéon de la Educacion General Basica de primero a décimo.
c. Incremento de la poblacion estudiantil del Bachillerato hasta alcanzar al menos
el 75% de los jévenes en la edad correspondiente.
d. Erradicacion del analfabetismo y fortalecimiento de la educacion de adultos.
e. Mejoramiento de la infraestructura y el equipamiento de las Instituciones
Educativas.
f. Mejoramiento de la calidad y equidad de la educacion e implementacién de un
sistema nacional de evaluaciéon y rendiciobn social de cuentas del sistema
educativo.
g. Revalorizacion de la profesion docente y mejoramiento de la formacion inicial,
capacitacion permanente, condiciones de trabajo y calidad de vida.
h. Aumento del 0,5% anual en la participacion del sector educativo en el PIB hasta
el ano 2012, o hasta alcanzar al menos el 6% del PIB.

Inversion en Salud y desarrollo comunal
El gasto en salud es el segundo componente en importancia dentro del gasto social. De
1990 a 1999 el gasto en salud no superé los USD 230 millones anuales y como

porcentaje del PIB estuvo entre el 0.7% y el 1.2%. Luego de la dolarizacién, hasta el afio
2007, el gasto en salud se mantuvo en los niveles anteriores, sobre todo en términos
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relativos. Al igual que con educacion, en los dos ultimos afios (2008-2009) se tuvieron
saltos en cuanto al gasto en salud, como se refleja en el Grafico siguiente:
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Inversién en Desarrollo Agropecuario

El gasto en desarrollo agropecuario es el tercer componente dentro del gasto social.
Contrario a los dos rubros anteriores, el gasto en desarrollo agropecuario de en la década
del 90 fue mayor que en la década posterior, tanto en montos nominales como en relacion
al PIB. El mayor valor se registro en 1997, cuando alcanz6 los USD 288 millones y el
1.5% en relacion con el PIB. Al 2008, la cifra destinada para el sector fue de USD 245
millones.

Presupuesto en Sa!':;d_r desarrollo comunal
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1.2 ENTORNO POLITICO Y SOCIAL DEL ECUADOR

1.2.1 INFLACION Y EMPLEO

Inflacion®*

La tasa de inflacion es uno de los indicadores que mayores contrastes muestra entre el
periodo 1990-1999 y 2000-2009, antes y después de la dolarizacién. El cambio de
moneda fue importante en el cambio en la inflacion sin desestimar otros importantes
factores que constantemente incidieron y aun inciden en la evolucién de los precios, entre
los principales: fendbmenos naturales (inundaciones y sequias); composicion de la cadena
produccidn-transporte-intermediacion-consumo; precios internacionales tanto de insumos
como de bienes transables, las devaluaciones (antes internamente con el sucre, en
dolarizacién de los paises vecinos), y el nivel de liquidez en la economia.

De esta manera se tiene que, durante los afios 90, el indice inflacionario anual empez6 en
alrededor del 49%, ascendi6 a 60% en 1992 y cay6 hasta un 23% en 1995.
Posteriormente subié de manera paulatina hasta llegar al 61% en el afio 1999, y cerré la
década con una media de 39.8%. Entre 1990 y 2009, la inflaciébn anual mas baja se
registrd en el afio 2005 (2.1%)*®, mientras en el afio 2000 se observé el nivel mas elevado
(91%). Luego de la dolarizacién, la inflacién anual bajé drastica, pero lentamente®, hasta
ubicarse en 2% en 2004, y se estabiliz6 después por debajo del 5%, a excepcion del afio
2008 (8.83%). De 2000 a 2009 la media de inflacion anual fue menos de la mitad de la
década anterior (15.3%).

Inflacion Urbana Anual

Final del periodo 1990-2009

—— -
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Fuente: INEC

3% A pesar del cambio de base de Sep1994-Ago1995 a Sep2004-Ago2005, realizado en septiembre de 2005,
los datos si son comparables, al menos para los 199 bienes y servicios que constan en las dos canastas. De
todas maneras, para el presente analisis, se opté por tomar las series oficiales y no proceder a
homogeneizarlas.

% Tanto la inflacién promedio anual, como la registrada al final del periodo (a diciembre).

% |a inflacién cayé mucho més aceleradamente en el caso argentino, luego de la convertibilidad.
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Se considera que desde el afio 2000 se redujeron las presiones inflacionarias debido a
gque el régimen monetario de dolarizacién eliminé el riesgo cambiario y las variaciones en
la cantidad de dinero pasaron a estar determinadas por las transacciones de los
residentes con el resto del mundo. Sin embargo, se debe tener cuidado al atribuir a la
dolarizacion como causal directo en la reduccion de la inflacion.

Algunas evidencias empiricas estarian en el sentido de que lo que mas contribuye la
escalada de precios, aun en dolarizacion, tiene que ver con errores en las politicas
econdémicas aplicadas principalmente desde los Bancos Centrales como puede ser un
exceso nivel de liquidez en la economia o una excedida reduccion de las tasas de
interés®, lo que significa que un adecuado control de estas variables permitiria de cierta
manera controlar los procesos inflacionarios. Lo anterior se evidencia al comparar las
tasas de inflacion de Ecuador con la de los paises vecinos que han mantenido sus
monedas locales, pero que también han experimentado reducciones en sus niveles de
inflacion durante la dltima década.

Empleo®

Las variables laborales muestran los problemas estructurales que la economia
ecuatoriana presenta. Es asi que el aparato productivo en ambas décadas se ha
mostrado insuficiente para absorber una oferta creciente de empleo. Asimismo, en los
afios 90’s, en el marco de la reduccién del estado y la busqueda de una mayor
flexibilizacion se fue cambiando la estructura del mercado laboral. La precarizacién se
profundizé con la tercerizacion e intermediacion laborales, eliminada posteriormente con
el mandato 8 de la Asamblea Constituyente en mayo del afio 2008.

De acuerdo con los datos del INEC, el porcentaje de personas con ocupacion plena® de
1992 hasta 1998" fluctué entre el 32 y 39%, en tanto que en 1999 se ubic6 en 27%, el
porcentaje mas bajo de todo el periodo, en los siguientes tres afios, 2000, 2001 y 2002 se
evidencié una notable escalada a 30.5%, 33.3% y 37.0% respectivamente. La tasa
promedio de ocupados plenos del afio 92 al 99 fue de 33.8%. A partir de 2000 esta tasa
comenzd su ascenso, llegando en 2008 a 43.6%, el valor mas alto del periodo. De 2000 a
2009 la tasa promedio de ocupados plenos fue de 37.5%, habiendo alcanzado su maximo
nivel en 2008 con un 43.6%. Por otra parte, la Poblacién Econbmicamente Activa (PEA)

%" Es asi que, durante el mismo periodo, la mayoria de los gobiernos de los paises de América Latina
implementaron politicas de restriccion de los gastos del gobierno (que generalmente son cubiertos con
emisiones monetarias 0 endeudamiento) y otras medidas complementarias que tuvieron como resultado un
mejor control de la inflacion.

% No se puede hablar de una sola serie de indicadores de empleo puesto que desde 1990 han existido 3 cambios tanto de forma como en
la metodologia de las Encuestas Laborales y del calculo mismo de los indices. De 1992 hasta marzo de 1998 las encuestas fueron
ejecutadas por el INEC, de ahi hasta enero de 2003 fueron ejecutadas por la Pontificia Universidad Catolica del Ecuador, luego en el
periodo febrero 2003 — septiembre 2007 fueron ejecutadas por la Facultad Latinoamericana de Ciencias Sociales (FLACSO) entidades
contratadas para el efecto por el Banco Central del Ecuador, y a partir de octubre 2007 el INEC asumi6 totalmente esta tarea.

% personas ocupadas que presentan alguna de las siguientes condiciones: trabajan 40 horas 0 mas y no desean
trabajar mas horas, y el ingreso del trabajo es mayor o igual al salario unificado legal; trabaja menos de 40
horas y no desea trabajar mas horas y el ingreso del trabajo es mayor o igual al salario unificado legal.

“0 En este periodo si es comparable porque se mantiene la misma metodologfa.

66



del area urbana mostré una dinamica diferenciada entre los dos periodos. De 1992 a
1999, se evidencié una clara tendencia al alza y crecié a una tasa promedio anual de
3.6%. En los afios 2000, 2001 y 2007 la PEA se redujo en -1.6%, -0.7% y -1.8
respectivamente. De 2000 a 2009 la PEA creci6 a una tasa anual de apenas 1.7% en

promedio.

PEA urbana y porcentaje de ocupados plenos.
Ultimo trimesire del ano 19002-2000
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Generalmente el crecimiento de la PEA esta asociado a la dinamica del crecimiento
poblacional®’. La reduccién que se puede observar a partir del afio 2000 en el ritmo de
crecimiento de la PEA podria deberse a la oleada migratoria que se acentlo a partir de
ese afio. El analisis del fendbmeno migratorio del Ecuador en la dltima década debera
tomar en cuenta sus dos componentes, por un lado la salida de ecuatorianos hacia paises
como Estados Unidos y Espafia principalmente y por el otro lado el ingreso de personas al
pais, especialmente de Colombia y Perl, dispuestas a trabajar por un salario que en
muchos casos es menor al salario unificado legal. Existen dificultades para conocer la
magnitud de la poblacion que realmente ha salido del pais porque las cifras oficiales
contabilizan la migracion legal. Segun el INEC, se estima que entre 1990 y 2000 salieron
del pais alrededor de 628,000 personas, cerca del 5.2% de la poblacién total. Ademas, de
los viajeros legales, en 1999 la mayor parte viajo con destino a Estados Unidos, y en
segundo lugar con destino a Espafia. En el afio 2000 hubo un cambio drastico de
tendencia: en primer lugar se ubicé Espafa y en segundo lugar Estados Unidos. Espafia
ha sido considerada como destino migratorio también de otros paises de Latinoamérica
como Colombia, Venezuela, Per( y Argentina. Para el analisis migratorio se deberia tomar
en cuenta otros paises importantes de destino como lItalia, Holanda, Inglaterra y
Alemania. Un aproximado del flujo migratorio legal seria la entrada y salida internacional
(favor observar cuadro siguiente) de personas por los aeropuertos, en el cual se puede
ver el aumento mas que proporcional del saldo migratorio a partir de 1999.

* Segin el INEC, la tasa de crecimiento poblacional del area urbana pasé de 3.32% en 1995 a 2.32% en
2009, con una tasa de crecimiento poblacional anual promedio de 2.48% en el periodo 1995-2009.
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Eniradas v Salidas Internacionales

Entradas Salidas Saldoz Migratorios
Afio |Hombre Mujer Hombre Mujer [Hombre Mujer TOTAL Var %%
1990 85966 71,701 98,396 52,310 -12430 -11,109 -23539 -102
1991 04 550 TTE03 109,057 89,075| -14488 -11382  -25880 o9

1992] 103,575 BE, 705 118,189 08,081 -14614 -11284 -25,900 01
1993) 111,144 B3,563 131,203 104,189 -20059 -10524 -30,683 18.5
1994) 127257 105,089 149 116 120579 -21.859 -15490 -37.349 217
1995 27,755 109611 144,764 125,748 17,009 -16137 -33146  -113
1996 131,453 113,303 146,564 127,972 -15111 -14.8689 -9 780 -102
1997 155283 134,409 168,270 152,333 -12987 -17944 -30,931 3ge
1908 X7, 775 106485 145281 128714| -18306 -22229 -40,735 3.7
1999 158693 135854 203,870 181,785 45177 4593 9108 1237
2000 187,616 156436 270,639 240335 -92,023 -B3EP9  -175.922 231
20601 220481 194256 297,773 164292 -6B294 -TO036 -13B330 -21.4
202 239 9B 221408 222087 304,524 82009 -B3116 -165215 19.4
20603 250,078 235803 316,104 207002 -66026 61109 127135 -230
2004 272764 256,148 316,909 286,410 -#4.145 -30262 -T4,407 415
2005 317,898 ZBOE24 355,618 303,181| -37.720 -24.357 62077 -16.6
2006 331,140 325169 381,386 359,247 30,446 -24073 -64,524 36,2
2007 373 BT 3TETET 397,718 397,365 -23821 -1B,578 42399  40E
Fuente: Direccion Nacionzl de Migracion

Desempleo y Subempleo

El desempleo*? junto con el subempleo, se mantienen como problemas estructurales de la
economia ecuatoriana que no han sido resueltos ni antes ni después de la dolarizacion.
En el Ecuador el tema del desempleo es preocupante porque no se cuenta con seguros u
otro tipo de proteccién social para los desempleados. De 1992 a 2009 la tasa media de
desempleo del Gltimo trimestre del afio fue 9.1%*. De 1992 a 1999, dicho promedio fue
de 9.6% en tanto que de 2000 a 2009 la tasa media de desempleo se redujo a 8.6%. En el
afio de la crisis, 1999 se registrd la tasa mas alta del periodo, 14.4%, en cambio la mas
baja correspondié a 2007 con 6.1%.

A pesar de los cambios en la medicion del desempleo, una buena aproximacion de su
tendencia es el desempleo abierto, el cual no presenta mayores cambios. De esta manera
se puede observar que desde 1994 hasta 2001 present6 una tendencia al alza, luego
hasta 2007, su tendencia fue hacia la baja y en los dos ultimos afios, en medio de la crisis
econdmica global, este indicador se ha incrementado levemente.

*2 Cabe resaltar que en febrero de 2003, la FLACSO modificé el marco muestral con datos del censo de 2001
en lugar del censo de 1990 y en 2007 el INEC realizé un cambio metodoldgico en la forma de célculo que
afecto principalmente al desempleo oculto, razones por las que no es posible hacer una comparacion precisa
con los resultados de afios anteriores.

3 Bajo el supuesto de que no se consideran cambios importantes en el calculo del desempleo.
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Empleo y Subempleo Urbano en ¢l Ecnador
Lltimo irimestre del afio 1992-2009
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En general, durante el periodo de andlisis, la tasa de subempleo urbano* no ha sido
menor al 49%. De 1992 a 1999 la tasa media de subempleo fue de 56.6% y de 2001 a
2009 se redujo a 53.4%. En el afio 2000 se presentd la tasa mas elevada de todo el
periodo, 60.5%, que sumada con la de desempleo (9.0%), evidencia la situacién cadtica
que se vivid en ese afio, puesto que cerca de las dos terceras partes, el 69.5% de la PEA
no contaba con un trabajo seguro. La tendencia muestra que luego de la dolarizacion la
tasa de subempleo tendi6 a la baja. Esto se puede explicar, en alguna medida, en razén
del gigantesco incremento de la emigracion.

Segun datos del SIISE* el impacto de la migracién en el desempleo seria entre 0.5% y
2%, y la reduccién de la tasa de desempleo urbano en el afio 2000 se explicaria
mayormente por el aumento del subempleo en 2 puntos porcentuales.

Salarios

Respecto a la evoluciéon de los salarios, en primer lugar, se debe destacar que el mercado
laboral ecuatoriano se encuentra caracterizado por un elevado nivel de segmentacion,
entre los sectores que trabajan en unidades productivas, debidamente formalizadas ante
las autoridades y que por lo tanto se sujetan en mayor medida a las leyes relacionadas
con salarios minimos legales, y en aquellas unidades productivas que no cumplen con
dichas leyes. Asi mismo, existe un alto grado de segmentacion entre unidades
productivas de acuerdo a su nivel de productividad y, por ende, en el nivel de salarios que
unas y otras empresas pueden pagar a sus trabajadores, lo que en los ultimos afios ha

** El subempleo refleja los aspectos del empleo inadecuado relativos a la duracién y a la productividad del
trabajo. Hay subempleo cuando la duracién o la productividad del empleo son inadecuadas en relacién con
una situacién de empleo alternativo que la persona esté dispuesta y es capaz de desempefiar. EI subempleo se
clasifica en subempleo visible (SV) y en otras formas de subempleo (OS).

4 SIISE, “La migracion internacional reciente: algunos interrogantes”. Notas Técnicas (Noviembre de 2001). Responsable Mauricio
Leodn G. Articulo publicado en la Revista Gestion #90 de diciembre del 2001.
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hecho que en los ultimos afios se de paso a un marco legal de salarios minimos
diferenciado para unidades productivas de diferente tamafio.

En este sentido, cabe sefalar que tan solo las personas que trabajan en empresas
debidamente formalizadas (desde el punto de vista del registro ante las autoridades
competentes)* y que no son microempresas, operadores artesanales o trabajadores del
servicio doméstico, reciben al menos el salario basico unificado mensual*’. Durante el
periodo de dolarizacion, el salario basico unificado mensual se ha incrementado, llegando
a superar el valor que tenia en los afios anteriores a la crisis.

El indice de salario mensual muestra claramente dos mundos. Antes de la dolarizacion los
salarios, que son ingresos fijos, se vieron reducidos en los periodos 1990-1992 y 1996-
2000 debido a la inflacion y las devaluaciones. A partir del afio 2001, luego de corregida la
inflacion por efecto de los precios internacionales y ya sin devaluaciones, el poder
adquisitivo de los salarios ha ido en aumento.

Indice de salario real mensual
Corregido por estacionalidad 1990-2009
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Finalmente un indicador que muestra el nexo entre salarios e inflacién es la restriccion
presupuestaria. Cabe notar que en ambos periodos la brecha entre ingresos y el costo de
la canasta béasica se presenta persistentemente. En la década previa a la dolarizacién el
costo de la canasta basica present6 una media de USD 304.4 /mes y el ingreso familiar
de USD 168.7 /mes, es decir que los ingresos alcanzaban para cubrir apenas el 55.4% del
costo de la canasta basica, aunque estaban por encima de la canasta vital. En el periodo
de dolarizacion ambas variables se incrementaron, pero los salarios a un ritmo mayor,
reduciendo aparentemente la restriccion presupuestaria. EI promedio de ingresos entre

*® Es decir, que trabajan en empresas debidamente registradas en la Superintedencia de Compafiias, y
mantienen RUC y por lo tanto estan sujetas a algln tipo de control por parte de las autoridades competentes.
*" Vigente hasta diciembre de 2009. Para ciertos sectores econémicos, el salario relevante es el salario minimo
fijado por las comisiones sectoriales, las cuales toman como referencia el salario basico unificado.
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2000 y 2009, se ubic6é en USD 278,1 /mes y el costo de la canasta basica en USD 409.38
/mes, por lo que los ingresos cubrieron el 67.9% de dicha canasta, pero estuvieron por
debajo del costo de la canasta vital hasta el afio 2007.

Restriccion Presupuestaria, Canastas Bdsica v Vital
Mes de diciembre 1990-2009
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Fuente: INEC

1.2.2 INDICADORES SOCIALES

Pobreza®®

Una definicion de pobreza, la estipula como las privaciones de las personas u hogares en
la satisfaccion de sus necesidades basicas, en particular las necesidades materiales
(SIISE 2008). Bajo esta eleccion metodoldgica, se define como "pobres" a aquellas
personas que pertenecen a hogares cuyo consumo per capita, en un periodo
determinado, es inferior al valor de la linea de pobreza. La linea de pobreza es el
equivalente monetario del costo de una canasta basica de bienes y servicios por persona.
Los tres indicadores indirectos* sobre pobreza mas generalizados, y que son calculados
periédicamente en el pais son: brecha, severidad e incidencia®® de pobreza por ingresos.

*8 Existen diferentes definiciones de pobreza, y este concepto visto como categorfa econémica no esta
exhaustivamente definido. A pesar de la gran discusion que existe sobre el tema, alin no deja de generar
controversias, puesto que cualquier definicion de pobreza que se adopte contiene un alto rasgo moral
implicito.

“9 El método indirecto mide el nivel de vida a partir de los ingresos de las personas u hogares. Parte de la estimacién de una linea de
pobreza, definida como el costo minimo de una canasta de bienes y servicios que satisfaga las necesidades basicas del hogar
(alimentacion, vivienda, vestido, educacion y salud). El método directo por su parte, presenta un nivel mas complicado de calculo y se
refiere al método de las necesidades basicas insatisfechas o de los indicadores sociales de las personas u hogares, es decir del consumo.
(SIISE 2008)

%0 Se define la brecha de pobreza como el déficit promedio de ingreso de la poblacion total para satisfacer las necesidades minimas de
bienes y servicios de todos sus integrantes (expresado como proporcion de la linea de pobreza), donde el déficit de la poblacion que no es
pobre es cero por definicion, la severidad ademas de la brecha toma en cuenta las desigualdades o diferencias de ingreso de los pobres y
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En el siguiente grafico se constata que las tres variables evolucionan de manera similar.
Antes de la dolarizacion, de 1990 hasta 1997, se evidencié una clara tendencia a la baja
de estos tres indicadores reflejando, en esos afios, una mejoria en las condiciones de vida
de la poblacién.

En los afios de la crisis financiera, 1998 y 1999 se evidencié un claro deterioro en los tres
indicadores, llegando a los maximos histéricos (46% de incidencia, 29% de brecha 'y 11%
de severidad). Luego de decretada la dolarizacién, estos indices vuelven a bajar, recién
en 2002 regresaron a los niveles pre-crisis, y a partir de ese afio retomaron su tendencia
“normal” de reduccion.

Es preciso sefialar que, la reduccién de estos indicadores no es inercial ni automatica, en
gran medida ha sido el producto de la implementacion de politicas con el objetivo de
incidir en sus niveles de decrecimiento, también se debe en parte a las mejoras que el
entorno econdmico presenté en los Ultimos 6 afos (2003-2008), por lo que es muy
probable que la crisis internacional haya tenido impactos negativos en estas variables, en
general para todos los paises de América Latina, al finalizar el afio 2009 (CEPAL 2009).

Brecha, Severidad ¢ Incidencia de la pobreza urbana por ingresos
Pariods 1000-2008 (porcentajs)
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Fuente: SIISE, Encuestas wbanas de empleo v desemplec (EUED) — INEC Elaboracion: BCE

Por otro lado, combinando brecha, incidencia y severidad de la pobreza obtenemos el
denominado “indice de Sen”, el cual presentd la misma tendencia descrita para los tres
indicadores. Se resalta que un aumento en el valor de este indice implica un
empeoramiento de las condiciones de pobreza de la poblacién, dicho indice se ubicé
entre 0.112 (afio 2005) y 0.258 (afio 1999), el ultimo valor calculado fue el de 2005, pero
todo hace prever que de 2006 a 2008 también se redujo dicho indice.

En cuanto al indice de pobreza por Necesidades Bésicas Insatisfechas (NBI), aunque no
se lo calcula de manera periddica en el pais, permite notar las diferencias en cuanto a los
niveles de pobreza que existen entre el sector urbano y rural. Asi tenemos que, para 1995
por ejemplo el promedio de pobreza rural fue 3 veces superior al promedio de pobreza

la incidencia por su parte cuenta el nimero de individuos que estan por debajo de la linea de pobreza independientemente de sus
distancias a ella. (SIISE 2008)
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urbana®!, eso implicaba que, casi el 90% de la gente que vivia en areas rurales era pobre.
En 2006 se evidenciaron reducciones del promedio de pobreza tanto a nivel urbano como
rural, pero manteniendo la misma estructura.

Pobreza por Necesidades Basicas Insatisfechas
(porcentaje de la poblacion total)

{ Promedioc Nacional ™ Acex Uszsbana W Azea Rusal
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Fuente: INEC, Encuestas de Condiciones de Vida. Elaboracion: BCE

Una de las consecuencias de que exista mas pobreza en el area rural es la migracion, y la
primera forma de migracion es interna, se da del campo a la ciudad y més concretamente
a los denominados ejes del desarrollo del pais: Quito, Guayaquil y minoritariamente
Cuenca; la migracion rural-urbana ha concentrado el problema de la pobreza en las
ciudades, generando los denominados cinturones de miseria o suburbios. Como
consecuencia, Ecuador se ha transformado de un pais principalmente rural en un pais
predominantemente urbano en las ultimas dos décadas. Otros, por su parte, optan por
salir del pais, dejando atras a sus familias; segun los datos del INEC el 43% de los
migrantes dejaron hijos menores de edad, el 58% de las personas que han migrado estan
comprendidas entre los 18 y 29 afos de edad, siendo la edad id6nea para integrarse al
mercado laboral.

De acuerdo con los resultados de la V Encuesta de Condiciones de Vida INEC (2005-
2006), los determinantes socioeconémicos de la pobreza se asocian en forma estructural
con la distribucién de activos productivos (tierra y créditos) y humanos (educacion). Por
tanto, la probabilidad de ser pobre es mayor para los hogares: con mayor nimero de
miembros; con un jefe de familia con menos educacion; con un jefe obrero o trabajador
por cuenta propia; con un jefe que trabaja en la agricultura, el comercio o servicios
informales, y con un jefe que se identifique como indigena. Por otro lado, no hay una
relacién clara entre la edad del jefe del hogar y la pobreza. El género del jefe del hogar en
si no determina mayor probabilidad de pobreza. En las éareas rurales, hogares
encabezados por mujeres tienden a ser menos pobres que los liderados por un hombre,
mientras que la situacion es la contraria en zonas urbanas.

5! Los mayores niveles de pobreza en el sector rural en relacién con los niveles de pobreza observados en el
area urbana, se deben a que en las ciudades existe mayor acceso a bienes como agua potable y energia
eléctrica que no existen en muchos lugares del campo.
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Desigualdad

Un crecimiento sostenido en el tiempo es una condicién necesaria pero no suficiente para
garantizar la viabilidad econémica de un pais en desarrollo en el mediano y largo plazo.
Asimismo, la reduccién de la desigualdad es un objetivo en si mismo de la politica publica.
Algunas variables importantes para el bienestar de la sociedad estan correlacionadas con
la igualdad. La desigualdad termina manifestandose en menores niveles de educacion,
salubridad y nutricién en las personas pobres y en un mayor descontento social, acaba
frenando el crecimiento a través de las bajas en la productividad, la escasa capacidad
innovadora y la desestabilizacion politica. Por eso se plantea de manera alternativa la
necesidad de promover una mayor igualdad y justicia social, como condicion para
alcanzar un crecimiento sostenible™.

El indicador mas conocido sobre desigualdad es el coeficiente de Gini®, y su andlisis
debe ser complementario al analisis de la curva de Lorenz. En el siguiente grafico se
muestran tres curvas de Lorenz del ingreso, la de 1990 y la de 2000 calculada por el
SIISE y la de 2009 calculada por el INEC. Asi tenemos que de 1990 a 2000 se evidencio
un deterioro en la distribucién del ingreso en el pais, puesto que por un lado la curva de
1990 estd mas cercana a la linea de equidistribucién, por otro lado se puede decir que la
relacion de ingresos entre el decil mas pobre y el mas rico del pais practicamente se
duplicé al pasar de 19.7 veces en 1990 a 41.2 veces en el afio 2000. Por otra parte,
también se puede apreciar que en el afio 2000 el 10% de la poblacién con mayores
ingresos concentraba cerca del 50% del total de ingresos del pais>*. Luego del periodo de
dolarizacion se ha tratado de revertir esta realidad, pero a junio de 2009 se ve que ni

siquiera se han recuperado los niveles de 1990.
Curvas de Lorenz del ingrese 1990, 2000 y 2009 (porcentqjes)
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(1) A junio de 2009 Fuente: SIISE, Encuestas urbanas de empleo v desemplec (EUED) — INEC
Elaboracion: BCE

°2 Mario Alberto Gaviria. “Distribucién del ingreso y crecimiento econémico”. Colombia Diciembre 2004.

53 El coeficiente de Gini resulta de la diferencia de areas entre la linea de equidad y la curva de Lorenz que se
construye a partir del ordenamiento de la poblacién en comparacidn con el porcentaje de participacion del
ingreso (podria ser también consumo o cualquier otra variable) total, varia entre 0 y 1 y mientras mas cercano
a 1 mas desigual serd la distribucion.

> Una posible explicacion de lo sucedido irfa en el sentido de que el ingreso nacional total se redujo, pero las
personas de mas altos ingresos estuvieron en capacidad de blindarse ante la crisis. En el otro extremo, los mas
pobres vieron reducidos notablemente sus ingresos en relacién al periodo pre-crisis.
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En 1998 se cred el Bono Solidario, también llamado “Bono de la pobreza” y su objetivo
inicial fue eliminar los subsidios al gas de uso doméstico, a los combustibles y a la
electricidad. En 2003 se cambio su denominacion a “Bono de Desarrollo Humano”
(BDH), y en 2007 su transferencia se cambio condicionada con el cumplimiento de los
requisitos establecidos por el Programa de Proteccién Social para las madres y sin
condicionalidad para adultos mayores y personas con discapacidad.

En un inicio el bono consistid en una transferencia monetaria mensual de 100,000 sucres
gue en 2003 se ajustd a 15 ddlares mensuales para las madres y a 11.5 ddlares para
tercera edad y discapacitados; en febrero de 2007 a 30 ddlares para todos los
beneficiaros y el dltimo incremento a partir de agosto de 2009 a 35 délares al mes.
Actualmente el bono tiene como uno de sus ejes asegurar un ingreso minimo a la
poblacion mas necesitada del pais, ademas estd enfocado a mejorar la alimentacion,
salud y educacion en los hogares que se ubican en los quintiles 1 y 2 de pobreza segun
condiciones de vida. Mejorar las condiciones de vida de las personas de la tercera edad
gue no tienen pensiones jubilares, asi como de las personas que presenten discapacidad
superior al 40%. A partir de enero de 2009, se incorporaron como beneficiaros de este
bono alrededor de 3,000 discapacitados menores de 18 afios.

Segun el MIES, al primer semestre de 2009 el total de beneficiarios fue de 1°351,972
personas, de las cuales el 76% fueron madres pobres, 22% adultos mayores y un 2%
discapacitados. Para el afio 2009 se tenia presupuestado destinar USD 553.77 millones
para este bono.

El aumento en el valor del coeficiente de Gini implica una mayor desigualdad en la
distribucion del ingreso, lo contrario ocurre cuando baja. Durante el periodo pre
dolarizacion dicho coeficiente fluctué entre 0.46 (en 1990) y 0.57 (en 1999, el valor mas
alto en aquella década), s6lo de 1994 a 1996 este coeficiente tendié a la baja, el resto de
afios, se presentd en constante crecimiento, en especial a partir de 1997. Luego de la
dolarizacion el coeficiente continué su escalada hasta alcanzar el punto mas alto en 2001
(0.62), los siguientes dos afios se redujo, y hasta 2006 mantuvo su nivel alrededor de
0.56. A partir de 2007 se puede percibir una reduccién del coeficiente, segun lo publicado
por el INEC de acuerdo con las encuestas trimestrales de empleo.

Evelucion del coeficiente de Gini
Periodo 1990-
2009
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Fuente: SIISE, Encuestas wbanas de empleo v desemplec (EUED) — INEC
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Siempre es deseable el mejoramiento de las condiciones econdmicas del pais, por lo que
se hace necesario que el gobierno formule e implante politicas de direccionamiento de la
economia que le permitan tener éxito en la dimension “crecimiento” para lograr una mayor
igualdad. Por lo contrario, en una crisis generalmente se asiste a una situacion de trade
off, en dénde la mayor parte de la factura de las pérdidas terminan por pagarla los mas
pobres, ahondando las condiciones de desigualdad y pobreza. Sin embargo, hay que
tener presente que, el crecimiento del PIB incide en la pobreza, pero de forma muy
limitada si persisten las grandes desigualdades. Es asi que en paises de grandes
desigualdades como los latinoamericanos terminan por generarse polos de desarrollo muy
modernos mientras el resto de sectores mantienen estructuras arcaicas y poco
productivas. La desigualdad anula los esfuerzos por el desarrollo. En cambio, una mejora
en los indices de desigualdad, aunque sea leve, tiene un enorme impacto sobre la
pobreza, mucho méas que el crecimiento, de manera que el objetivo Ultimo de politica
econdmica es la redistribucion del ingreso que tiene como instrumento de viabilidad un
crecimiento sostenido del PIB.

La innovacion y la generacion sostenible de empleos dignos son resultados de estrategias
sostenibles de crecimiento. Cuando esto no se produce se demandan politicas sociales
de rescate cada vez mas costosas; lo que choca con la limitada capacidad de respuesta
fiscal originando esquemas poco consistentes que, antes que paliar, nutren el
descontento y la percepcion de inequidad.

Por lo tanto, deben replantearse los esfuerzos y papeles entre sector publico y el privado,
de tal manera que el desarrollo productivo, el empleo, la proteccién social y la
capacitacion se constituyan en los pilares centrales, de la estrategia de desarrollo.

Cobertura de la Seguridad Social®®

Actualmente alrededor del 90% de los miembros del sistema publico de seguridad social,
se encuentra afiliado al IESS. De 1990 a 1999, la poblacion afiliada registré una tasa de
crecimiento promedio anual de apenas el 3.4%, en tanto que de 2000 a 2009 dicha tasa
fue de 5.0%, con un importante salto visto a partir del afio 2007. Por otro lado, si se
considera la relacién poblacion afiliada con respecto a la PEA, el promedio en la década
de los afios 90 fue de 31.1% y en la siguiente década el promedio aumentd a 31.4%°,
similar tendencia se ha mantenido en el ratio poblacion afiliada / poblacion total, que hasta
2006 fue alrededor del 9%°’, aumentando a 2009 a 12.4%. En todo el periodo se destaca
la tendencia decreciente de la cobertura desde 33.8% en 1995 hasta 27.3% en 2001,
siendo el valor mas bajo de todo el periodo.

% La cobertura se mide como el nimero de afiliados y pensionistas en relacién a la PEA urbana y a la
poblacidn total.

> Cabe destacar que de 2000 a 2006 el promedio fue inferior a la década de los afios 90, ubicandose en
28.7%.

%" De acuerdo a la Encuesta de Condiciones de Vida de 1999, la ausencia de cobertura de cualquier tipo de
seguro para los cinco quintiles de ingreso, del mas pobre al mas acomodado seria: 85%, 87%, 83%, 79% y
61%, resaltandose el papel del Seguro Social Campesino en los estratos mas pobres.
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En parcentaje

PEA urbana frente a la tasa Esicaﬁ#rmm de la afiliacion al IESS
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Finalmente la tasa de sostenimiento® del IESS, antes del afio 2000, fue mayor a 6.0;
luego de la dolarizacién, hasta 2006, fluctué alrededor de 4.8, y desde 2007 ha ido en
aumento hasta ubicarse en 2009 en 6.4, es decir, a los valores anteriores a la
dolarizacion.

%8 La tasa de sostenimiento relaciona el nimero de afiliados activos y el nimero de pensionistas, permite
analizar cuantos afiliados existen por cada pensionista y por lo tanto es un referente para evaluar la
sostenibilidad del sistema de reparto en términos del financiamiento de las pensiones con los aportes de los

afiliados.
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CAPITULO 2:

ANTECEDENTES, ENTORNO Y ROL DE LA CEN EN EL

SEGMENTO DE BANCA PUBLICA ECUATORIANA
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2.1PRESENTACION DE LA INSTITUCION FINANCIERA (CFEN)

“La Corporacion Financiera Nacional es una institucién financiera publica, autbnoma, con

personeria juridica y con duracioén indefinida. Tendra su domicilio principal en la capital de

la Republica y podra tener oficinas dentro o fuera del territorio nacional”®.

Los objetivos y funciones® de la Corporacién Financiera Nacional son estimular la
inversion e impulsar el crecimiento econémico sustentable y la competitividad de los
sectores productivos y de servicios del pais; para el cumplimiento de dichos objetivos,
tendré las siguientes funciones:

¢ Financiar directamente como banca de primer piso con recursos propios, del
Estado y los que provengan de entidades nacionales y del exterior; las actividades
productivas y de servicios de personas naturales y juridicas;

¢ Financiar por medio de las instituciones del sistema financiero con recursos que
provenga del exterior, las actividades productivas y de servicios de personas
naturales y juridicas, cuando asi lo exigieren convenios internacionales;

e Impulsar el mercado de capitales participando con titulos de propia emision, ya
sean estos representativos de deuda o por titularizacion de activos propios o de
terceros, o por emision de certificados fiduciarios. Sin perjuicio de comprar y
vender documentos o valores en el mercado nacional o internacional;

e Promover los sectores y productos con claras ventajas competitivas en el exterior
gque tengan un alto efecto multiplicador en el empleo y en la produccion;

e Coordinar su accion con la politica monetaria, financiera y de desarrollo econémico
del pais;

e Proveer e impulsar en el pais y en el exterior, servicios financieros especializados
en moneda nacional o extranjera que la actividad exportadora requiera para su
desarrollo, operacién y promocion;

e Estimular y acelerar el desarrollo econémico del pais en las actividades
productivas y de servicios calificadas como prioritarias por el Directorio, en
especial en las de exportaciones de bienes y servicios;

e Desarrollar y proveer crédito y los demas servicios financieros especializados que
la actividad exportadora de bienes y servicios nacionales requiera para su
desarrollo, operacion y promocion;

e Promover el desarrollo de los sectores: agropecuario, industrial manufacturero,
artesanal, agroindustrial, pesquero, de la acuicultura, investigacion cientifica y
tecnolégica, de la construccion, turistico, de la reforestacion y todas las demas
actividades productivas a través de la micro, pequefia, mediana y gran empresa; v,

e Prestar servicios de intermediacion en la consecucién de créditos externos para
las empresas privadas.

59

Articulo 1 de la LOCFN (Ley Organica de la CFN), Codificacion 8, Registro Oficial 387 de 30 de Octubre del 2006
60 . e - .

Articulo 3 de la LOCFN (Ley Orgéanica de la CFN), Codificacion 8, Registro Oficial 387 de 30 de Octubre del 2006
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La Corporacién esta facultada a realizar operaciones® en moneda de curso legal, sin
necesidad de autorizacion del Banco Central del Ecuador. Dichas operaciones son las
siguientes:

e Conceder directamente o a través de las instituciones financieras préstamos,
anticipos, descuentos, redescuentos u otras facilidades crediticias para actividades
productivas o de servicios;

e Contratar préstamos internos y externos, sin necesidad de cumplir con los
requisitos establecidos en la Ley Organica de Administracién Financiera y Control.
Cuando se trate de créditos externos el Gobierno Nacional podra garantizarlos;

e Comprary vender titulos;

e Actuar como administrador de fondos administrados y colectivos, segun el
reglamento que expida el Directorio para el efecto;

¢ Realizar operaciones de reporto, contratar sobregiros y otras operaciones de corto
plazo que sean necesarias para administrar la liquidez de la Corporacién, bajo las
condiciones que reglamente el Directorio y sin necesidad de cumplir con ningun
otro requisito;

e La Corporacién podra efectuar las operaciones de renta fija y operar con los
mecanismos e instrumentos financieros que convengan a sus intereses y a la
necesidad de asegurar su patrimonio con una adecuada rentabilidad y liquidez;

¢ Emitir en moneda nacional, extranjera o en unidades de cuenta, obligaciones,
bonos, certificados fiduciarios y titulos propios de la Corporacién, con las
condiciones, plazos y denominaciones que determine el Directorio, a fin de captar
recursos, que sirvan de base al financiamiento de los sectores considerados
prioritarios para el desarrollo nacional.

Las entidades de derecho publico o de derecho privado con finalidad social
0 publica, podran invertir todo o parte de sus fondos especiales, que no
tuvieren una aplicacién inmediata y cuya inversién se hubiere diferido por
cualquier motivo, en titulos o valores de la Corporacion.

La colocacién de los titulos indicados en este literal podra realizarse en el
Ecuador o en el exterior, en forma directa o a través de las bolsas de
valores del pais, mecanismos centralizados de negociacién, subastas del
Banco Central o de cualquier otro mecanismo que determine el Directorio
para cada emision.

El Directorio de la Corporacion regulard las modalidades en que se
efectuara la colocacion de estos, tales como: venta, permuta,
arrendamiento, reportos a término, futuros y, otras propias del mercado
financiero y de capitales;

e Otorgar garantias o avales en favor de las Instituciones financieras para afianzar
créditos del exterior;

e Prestar asistencia técnica y apoyo no financiero a las instituciones financieras y
empresas de sectores productivos y de servicios;

e Participar en el capital accionario de instituciones multilaterales de crédito
domiciliadas en el exterior y en el capital de empresas nacionales, estableciendo el

81 Articulo 24 (Titulo IV “De las Operaciones™) de la LOCFN (Ley Orgénica de la CFN), Codificacién 8, Registro Oficial 387 de 30 de
Octubre del 2006
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respectivo cronograma de desinversion. Esta participacion no podra exceder del
30% del patrimonio técnico constituido de la Corporacion;

e Abrir y mantener cuentas corrientes en bancos nacionales y del exterior para
atender sus compromisos y obligaciones financieras;

e Participar en las operaciones del Banco Central del Ecuador, puestas a disposicion
del sistema financiero, en los términos establecidos por el Directorio del Banco
Central del Ecuador;

e Otorgar financiamiento al importador extranjero de bienes y servicios ecuatorianos,
a través de lineas de crédito otorgadas por la Corporacion a bancos del exterior
gue tengan los estandares de calificacion establecidos por el Directorio;

e Efectuar operaciones en divisas en el mercado nacional o internacional;

e Subastar la cartera originada en operaciones a instituciones del sistema
financiero nacional;

e Titularizar sus activos dentro de los limites fijados por el Directorio, asi como
titularizar activos por cuenta de terceros;

e Participar en el mercado nacional o extranjero de futuros, opciones y demas
instrumentos financieros derivados;

e Actuar como agente financiero y de inversién de entidades del sector publico;

o Prestar servicio fiduciario civil y/o mercantil al Gobierno Nacional, al IESS, a
entidades de derecho publico y a entidades de derecho privado;

e Subastar, comprar, vender o0 permutar cartera, de conformidad con los
lineamientos emitidos por el Directorio; v,

e Las demas previstas en otras leyes y las que se crearen en el futuro para las
actividades bancarias, financieras y productivas.

El origen de la Corporacién Financiera Nacional (CFN) se vincula a la creacién del
“Fondo de Regulacion de Valores” en 1948 por parte del Banco Central del Ecuador,
como dependencia del mismo; este fondo se crea con el propésito de negociar en el
mercado, los titulos valores emitidos por el sector publico.

El fondo fue sustituido en 1953 por la Comision Nacional de Valores, creada como
entidad auténoma, con el fin de procurar la promocion y el desarrollo del mercado de
capitales en el Ecuador, esta comision tuvo, a mediados de 1962, un préstamo de una
entidad internacional para ser invertido en el sector industrial, de esta manera nace la
decision de transformarla en una instituciobn bancaria con los principios basicos de un
organismo financiero especializado en el area industrial, dando lugar a la creacion
de laCFN el 11 de agosto de 1964.

En este contexto, la institucién inici6 sus operaciones bajo la modalidad de banca de
primer piso, desembolsando hasta el afio 1992 USD 779.2 millones que generaron 31.816
puestos de trabajo. En 1992 fue transformada en banca de segundo piso, modalidad que
le permiti6 proporcionar financiamiento multisectorial a través del sistema financiero
nacional, entregando hasta el afio 2005 créditos por USD 2.101 millones.
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2.2Crisis financiera del afno 1999 y repercusion a la CEN

EL PERJUICIO A LA CFN: USD 1.178 millones de pérdidas patrimoniales®

Una de las medidas del gobierno de la época (afio 1999) que dio lugar al desequilibrio de
las finanzas de la Corporacién Financiera Nacional fue el Decreto 1492 que determinaba
la obligatoriedad para que la Corporacion Financiera Nacional recibiera los CDRs
(Certificados de Deopdsitos Reprogramados) y que fue aplicado desde la fecha de su
expediciébn hasta que, por pedido de las autoridades de la Corporacion Financiera
Nacional, aduciendo su inconveniencia, el decreto fue derogado por el Gobierno, y esta
institucion dejé de recibir CDRs en el mes de agosto del afio 2002 (Decreto Ejecutivo
3052). Entre estas fechas, los CDRs fueron masivamente entregados a la CFN por varias
instituciones financieras privadas.

La CFN: “Basurero de Ultima Instancia”

Se puede presumir que dicho Decreto 1492 habria sido objeto de reparos legales por
parte del Directorio del Banco Central en el Gobierno del afio 1999; no obstante, el
mecanismo de intercambio de CDRs fue ampliamente ejecutado por diversas instituciones
bancarias privadas; en algunos momentos, a través de las Bolsas de Valores, y en otros,
a través del mercado negro.

Finalmente, dichos titulos obtenidos en el mercado con descuento fueron entregados a la
Corporacion Financiera Nacional, la cual los recibié a valor nominal. Como resultado, la
Corporacion Financiera Nacional fue convertida en “Basurero de Ultima Instancia”. Dicho
testimonio devela que en los mismos momentos en que estaba siendo aplicado el
mecanismo de entrega con descuento de CDRs a la Corporacion Financiera Nacional ya
existia en las mismas instituciones financieras privadas conciencia acerca del perjuicio
que en cada operacion se estaba irrogando a la Corporacion Financiera. Segun el informe
de la Administracién de la Corporacion Financiera Nacional remitido a la Presidencia de la
CFN con memorando SG-03514 de 9 de marzo, conocido por el Directorio el 13 de marzo
del 2007 y puesto en conocimiento del Presidente de la Republica con oficio GG-03895 de
16 de marzo del mismo afio, la institucién fue perjudicada en aproximadamente 568
millones de délares como consecuencia de la recepcion obligada de dichos Certificados.

Posteriormente, los técnicos de la CFN entregaron un documento més depurado con
fecha 29 de mayo de 2007, el mismo que fue puesto en conocimiento del Presidente de
la Republica el 31 de los mismos mes y afio, el cual describe detalladamente la forma
como opero el mecanismo, a través de los bancos, en perjuicio de la institucion.

En la Corporacion Financiera Nacional existe evidencia de que se hizo amplio uso de
dichos Certificados como medios de pago generalizado, no obstante que el Banco Central
del Ecuador jamas autoriz0 tales operaciones. Segun la Constitucién de la Republica de
aquella época, corresponde Unicamente al instituto emisor el calificar instrumentos y

%2 COMISION INVESTIGADORA DE LA CRISIS ECONOMICA FINANCIERA (Creada por Decreto
Ejecutivo No. 263 de 9 de Abril de 2007)
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determinar los volimenes de dinero y cuasidinero en el pais, asi como la determinacion
de los margenes de convertibilidad de los titulos permitidos para circulacién.

El Decreto 1492 transgredio flagrantemente la Constitucion de la Republica, pues permitia
acciones reservadas para su aprobacion a la autoridad monetaria. Se conoce, por otra
parte, que para la aplicacion del mismo, algunas instituciones financieras fueron
presionadas y amenazadas con multas por parte de la Superintendencia de Bancos para
realizar transacciones con CDRs.

Luego de la denuncia efectuada por los personeros de la Comision Investigadora,
solamente un representante de los bancos que operaron con CDRs en la Corporacion
Financiera Nacional ha presentado opiniones respecto de su participaciéon. No obstante,
en el informe especifico preparado por los técnicos de la Corporacién Financiera
Nacional, los cuestionamientos a la forma como se operé con esta entidad y los perjuicios
qgue le irrogaron permanecen sin aclarar debidamente por parte de las instituciones
financieras privadas que operaron con la Corporacion, mediante este mecanismo.

De acuerdo al mencionado informe, la denuncia original de que los descuentos al
momento de las transacciones de CDRs con la Corporacién Financiera Nacional pudieron
dirigirse a determinadas instituciones bancarias y/o determinados empresarios deudores
se mantiene, pues no ha sido desvirtuada, al no haberse receptado testimonios de las
instituciones financieras que operaron con la Corporacion Financiera Nacional.

Del mismo informe preparado por la administracion de la Corporacion Financiera Nacional
se desprende que un volumen importante de CDRs que se entregaron a la Corporacion
Financiera Nacional, fueron papeles del Banco del Progreso que, a la sazén, tenian el
menor precio en el mercado secundario, distorsionando completamente el fondo y la
forma del mecanismo.

Pero, las pérdidas de la Corporacion Financiera Nacional no se circunscriben solo a este
mecanismo. Segun el informe elaborado por los técnicos de la Corporacién Financiera
Nacional, como consecuencia de la entrega de recursos a los bancos privados en
aplicacion del Programa Multisectorial como banca de segundo piso, al que la
Corporacion Financiera Nacional se acogié por presion de los organismos financieros
internacionales hacia inicios de la década de los afios 90, se vio obligada a hacerse cargo
de una cartera de propiedad original de un variado conjunto de instituciones financieras,
asi como de la gestién de cobro de cartera por aproximadamente 610 millones de délares,
(incluye capital e intereses que se dejaron de percibir) cuya responsabilidad era de la
banca, cartera que, debido al estado de quiebra en que ya habian caido varias de dichas
instituciones, se encontrd6 que en su mayoria tal cartera no estaba respaldada con las
garantias reales y suficientes y que en algunos casos correspondian a empresas de
membrete que no ejercian ninguna actividad productiva.

La sumatoria de estos 610 millones de ddlares por pérdida en la recepcion de
cartera incobrable, mas los 568 millones de ddélares en la recepcion de CDRs,
determinan los 1.178 millones de ddélares de pérdidas patrimoniales determinados
en el informe de los técnicos de la Corporacion Financiera Nacional.
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2.3Actualidad de la CEN

En el afio 2006, retomd su actividad como banca de primer piso mediante la modificacion
de su ley constitutiva, convirtiéndose en una banca multiple de desarrollo. A partir de
esta fecha la CFN ha conseguido atender y apoyar, a través de todos sus productos, a los
diferentes sectores productivos entregando USD 1.609 millones a 84.171 beneficiarios®:.

Corporacion Financiera Nacional forma parte del Sistema Financiero Ecuatoriano,
particularmente del segmento de “Banca Publica”. En calidad de banca de desarrollo del
Ecuador, su misién es apoyar principalmente a aquellos sectores desatendidos, a través
de la provision de productos financieros y no financieros contribuyendo asi al desarrollo
econdmico y social del Ecuador.

Desde su creacion, la CFN ha sido la institucion a través de la cual el Estado ha
impulsado su politica de desarrollo. La accion institucional esta enmarcada dentro de
los lineamientos de los programas del Gobierno Nacional dirigidos a la estabilizacion y
dinamizacién econdmica convirtiéndose en un agente decisivo para la consecucion
de las reformas emprendidas.

Cuenta con una amplia red de oficinas Sucursales independientes y autbnhomas a nivel
nacional: dos Oficinas Principales (Quito y Guayaquil), ocho Sucursales Regionales
(Cuenca, Manta, Ambato, Machala, Esmeraldas, Ibarra, Riobamba, Loja) y dos Oficinas
Especiales (Latacunga y Santa Ana), permitiéndoles servir a los sectores mas alejados de
las principales capitales de provincia reflejando Optimos niveles de operatividad y
desconcentracion en la colocacion de recursos.

La CFN mediante la modalidad de primer y segundo piso, ofrece variedad de productos
financieros y no financieros: Linea de Renovacion del Parque Automotor, Crédito Directo
para el Desarrollo, Factoring Local e Internacional, Financiamiento de Importaciones y
Exportaciones, Financiamiento de Cadena de Valor, Linea Revolvente de Capital de
Trabajo, Linea Multisectorial, Reprogramacion de Pasivos, Programa de Fomento
Productivo, Programa de Financiamiento Forestal, Asistencia Técnica, Negocios
Fiduciarios, Fondo de Inversion, Fondo de Garantia y el Programa de Financiamiento
Bursatil.

Con la entrada en vigencia de la actual Constitucién de la Republica del Ecuador
(publicada en Registro Oficial No. 449 del 20 de Octubre de 2008), se establecen 5
Poderes del Estado: Funcidn Ejecutiva, Funcién Legislativa, Funcion Judicial, Funcién
Electoral, Funcion de Transparencia y Control Social. La Funcién Electoral y la Funcion de
Transparencia y Control Social fueron incluidos como Poderes del Estado, ya que en la
anterior Constitucién (afio 1998) no eran considerados oficialmente Poderes del Estado.
La CFN esta bajo los lineamientos del Poder Ejecutivo, segun el Organigrama del Estado
Ecuatoriano publicado por el Ministerio de Relaciones Laborales (entre los Organismos
Financieros Publicos).

83 Cifras calculadas durante el periodo de colocacion entre los afios 2006 — 2010.
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2.4CFEN en la Estructura Organica del Sector Publico

Segun la actual “Estructura Organica del Sector Publico Ecuatoriano” publicada por el
Ministerio de Relaciones Laborales, la CFN depende de la Funciéon Ejecutiva,
especificamente del Ministerio de Coordinacion de la Politica Econdémica en el
segmento de “Organismos Financieros Publicos”, junto a: BIESS, BCE, BEDE, BNF,
BEV, IECE.

BANCO DEL IESS (BIESE)

CORPORACION FINAMCIERA NACIOMAL (CFN)

BANCO CENTRAL DEL ECUADOR (ECE)

BANCO DEL ESTADOD (BEDE)

INSETITUTD ECUATORIAND DE CREDITO EDUCATIVD ¥ BECAS (IECE)
BANCO ECUATORIAND DE LA VIVIENDA (BEY)

BANCO MNACIOMAL DE FOMENTOD (ENF)

Fuente: Ministerio de Relaciones Laborales

86



® Winstetio
iy ©99® deReciones

ESTRUCTURA ORGANICA DEL SECTOR PUBLICO ECUATORIANO

.| FUNGEN OE TRANGPARENEIA.
¥ CONTROL SOCIAL

e e FUNGION LERISLATIVA S— l_

INSTITUCIONES ADSCRITAS A LA
PRESIDENCIA

MINISTERIOS ICOORDINADORES

MINISTERIOS SECTORIALES

B MINISTERIOS SECTORIALES
i . )
I

|| == ] I

INSTITUCIONES ADSCRITAS maTruciones apscrmas EE1 571 wammuciones apscamas INSTTUCONES ADSCRTAS | ADSCRITAS
== ==
INSTITUCIONES CREADAS POR LA ¥, uLE—‘;.—;- CREADAS POR LA CONSTITUCION ¥ LALEY :gx]yﬁﬂﬁ;‘svﬂﬁl;ﬂ FOR L& INSTITUCIONES cs:mnstE:nmcoMmu:m YLA msncrx:?:::c%mrn: PPRLE
-ﬁ == 1
=1

=

oomonoo:ddt

Fuente: Ministerio de Relaciones Laborales




2.5Entes de Administracion de la CEN

El Directorio es la autoridad maxima de la CFN esta integrado por los siguientes
miembros®:

a) Un representante nombrado por el Presidente de la Republica, quien preside el
Directorio y la Corporacion;

b) El Ministro de Economia y Finanzas o su delegado;

c) El Ministro de Comercio Exterior, Industrializacion, Pesca y Competitividad o su
delegado;

d) El Ministro de Agricultura y Ganaderia o su delegado;

e) El Ministro de Turismo o su delegado;

f) Un representante principal elegido por las Camaras de la Produccién de la Sierra y el
Oriente, para el periodo de dos afios, quien podra ser reelegido indefinidamente; y,

g) Un representante principal elegido por las Camaras de la Produccién de la Costa y
Galapagos, para un periodo de dos afos, quien podra ser reelegido indefinidamente.

El Gerente General de la Corporacion Financiera Nacional asiste al Directorio con voz
pero sin voto.

La Comisién Ejecutiva® esta integrada por el Presidente de la Corporacién, quien la
preside; el Ministro de Comercio Exterior, Industrializacion, Pesca y Competitividad; el
Ministro de Economia y Finanzas; y, el Gerente de la Corporacién. En caso de ausencia
temporal del Presidente, sera reemplazado por el Ministro de Comercio Exterior,
Industrializaciéon, Pesca y Competitividad o por quien lo represente. A los Ministros de
Comercio Exterior, Industrializacion, Pesca y Competitividad y de Economia y Finanzas,
los reemplazardn sus respectivos delegados; y, al Gerente General, lo reemplazara el
Subgerente General.

La Comision Ejecutiva sesiona con la asistencia de por lo menos tres de sus miembros y
las resoluciones se toman con el voto mayoritario de los concurrentes. En caso de empate
decidir& el voto del Presidente o de quien haga sus veces.

El Gerente General® es el representante legal de la Corporacion, quien es elegido por el
Directorio para un periodo de cuatro afios y podra ser reelegido indefinidamente. Su
funcion es incompatible con el ejercicio profesional, con el de cualquier otro cargo publico
o privado y con el de cualquier funcién proveniente de eleccién popular. Se exceptian de
esta prohibicidn la docencia universitaria y el ejercicio del cargo de miembro del Directorio
en las empresas en que tuviere acciones la Corporacion.

El Gerente General sera ecuatoriano por nacimiento, debera estar en ejercicio de los
derechos politicos, ser una persona de reconocida honorabilidad y tener experiencia en
actividades financieras bancarias o productivas durante diez afios por lo menos y poseer
titulo universitario.

El Gerente General, previo al ejercicio de sus funciones, serd calificado por la
Superintendencia de Bancos y Seguros.

8 Articulo 5 de la LOCFN (Ley Organica de la CFN), Codificacién 8, Registro Oficial 387 de 30 de Octubre del 2006
%5 Articulo 16 de la LOCFN (Ley Organica de la CFN), Codificacion 8, Registro Oficial 387 de 30 de Octubre del 2006
% Articulo 18 de la LOCFN (Ley Organica de la CFN), Codificacion 8, Registro Oficial 387 de 30 de Octubre del 2006
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A continuacidn se observa el actual Organigrama de la CFN (Matriz):

89



ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL - MATRIZ

I DIRECTORID

AUDITORIA INTERNA

SECRETARIA GENERAL GERENCIA GENERAL

BUBGERENCIA GENERAL

EUCUREAL MAYOR !

AZEIORIA JURIDICA

[
| I —_

SUCUREAL
REGION 2

[T
Aters CEs

QERENCIA DE DIV. DE QERENCIA DE DIV. DE QERENCIA DE DIV. DE QERENCIA DE DIV. 1" QBERENCIA DE DIV.
FOMENTO Y CREDITD COMERCID EXTERIOR FIN. ¥ ADM.DE CRED. COACTIVA I: ADMINIETRATIVA

I

] I

[ 1 1 I

GERENCIA NAL GERENC A AL GERENCIA HAL i

GERENCIA HAL

ON DE ADNMIST.DE o MANIAS |I

o 1

1

— II

v e i Bl N
Separsiisn [ L™ -
Razamss [

Sabg. Nal du
Tasararia

Fuente: CFN (Desarrollo Organizacional)



2.6Resumen de Gestion CFN: Desembolsos en los ultimos
ejercicios econdmicos

La gestion de la CFN se ve enmarcada en el incentivo al sector productivo, correccion de
fallas de mercado y comportamiento anticiclico en época de crisis.

EVOLUCION DESEMBOLSOS CFN (US$ MILLONES)
PERIODO 2000 - 2010

600

@2000

500 — |m2001
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1
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Fuente: CFN
Elaboracion: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas

El monto de colocaciones de la CFN durante los Ultimos cinco afios mantiene una
tendencia creciente, cabe recalcar que en los tres ultimos afios se ha consolidado la labor
de apoyo y soporte al sistema financiero, y en especial en el afio 2009, caracterizado por
la crisis internacional, la CFN demostrd el importante rol contra ciclico de la Banca de
Desarrollo en el Ecuador, como muestra del apoyo de la institucién al sector productivo es
el incremento en su nivel de desembolsos frente al 2008, el cual representa un
crecimiento del 40% con respecto al afio anterior. Durante el afio 2010, donde la
economia mantuvo fuertes periodos de incertidumbre pero en el caso ecuatoriano con
una recuperacion de la actividad del sector financiero privado, de igual manera la
institucion incremento 4% su gestion de acuerdo a la tasa de variacibn de los
desembolsos realizados.

Actualmente, para manejo netamente estadistico por parte del 6rgano de control de

la CFN (la SBS®), se cataloga a la CFN en el Sistema Financiero en el segmento de

“Instituciones Financieras Publicas” denominado también “Banca Publica®®”.

%7 Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador.

%8 Segmento regulado por la SBS compuesto por las siguientes entidades: BEDE, CFN, BNF, BEV, IECE. Se
deberia considerar también al BIESS, sin embargo, en la presentacion de estadisticas de la SBS todavia no se
refleja la informacion del BIESS.
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2.70rganos de Regulacion y Control de la CEN

“Las superintendencias son organismos técnicos de vigilancia, auditoria, intervencién y
control de las actividades econdmicas, sociales y ambientales, y de los servicios que
prestan las entidades publicas y privadas, con el propdésito de que estas actividades y
servicios se sujeten al

ordenamiento juridico y atiendan al interés general. Las superintendencias

actuaran de oficio o por requerimiento ciudadano. Las facultades especificas de las
superintendencias y las areas que requieran del control, auditoria y vigilancia de cada una
de ellas se determinaran de acuerdo con la ley.

Las superintendencias seran dirigidas y representadas por las superintendentas o
superintendentes. La ley determinaréd los requisitos que deban cumplir quienes aspiren a
dirigir estas entidades.

Las superintendentas o los superintendentes serdn nombrados por el Consejo de
Participacion Ciudadana y Control Social de una terna que enviara la Presidenta o
Presidente de la Republica, conformada con criterios de especialidad y méritos y sujeta a
escrutinio publico y derecho de impugnacién ciudadana.”®

La LOCFN sostiene textualmente lo siguiente, en lo referente a “Organos de Control”:
“Art. 21.- La Corporacion estara sujeta al control de la Superintendencia de Bancos
y Seguros.

Art. 22.- La Corporacion Financiera Nacional tendra una Auditoria Interna encargada de
las funciones de control de la Corporacion y colaborara con la Superintendencia de
Bancos y Seguros para el ejercicio de sus facultades de supervision.

Art. 23.- El Auditor Interno ejercera sus funciones de manera independiente y presentara
a la Superintendencia de Bancos, al Directorio y al Gerente General, los informes relativos
al ejercicio de su cargo, de conformidad con las normas que expida la Superintendencia
de Bancos y Seguros.

El Auditor Interno sera calificado por la Superintendencia de Bancos y Seguros,
previamente al desempefio de sus funciones.

La Corporacion debera contratar también auditoria externa, con una firma de auditores
independientes, con sujecion a la Ley.

Los informes de auditoria estaran sujetos a sigilo y reserva bancaria.”

Ademas de lo que sefiala la LOCFN, la CFN esta bajo laregulacion y control de:

e Superintendencia de Bancos y Seguros — JB™ (en apego a la Ley General de
Instituciones del Sistema Financiero, Resoluciones SBS - JB)

e Superintendencia de Compafiias (SC)™* (en calidad de la CFN como Fiduciaria, y
se rige también bajo la Ley de Mercado de Valores, las Resoluciones del CNV™,
etc.).

e Contraloria General del Estado (y su cuerpo legal, la LOCGE™)

89 Articulo 213 de la Constitucién de la Republica del Ecuador (publicada en Registro Oficial No. 449 del 20 de Octubre de 2008)
"% Junta Bancaria del Ecuador

! Superintendencia de Compafiias del Ecuador

"2 Consejo Nacional de Valores del Ecuador (cuerpo colegiado adscrito a la SC)

" Ley Orgéanica de la Contraloria General del Estado
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e Banco Central del Ecuador (y sus cuerpos legales: Ley de Régimen Monetario y
Banco del Estado; Codificacion de Regulaciones del Directorio del BCE).

La CFN trabaja coordinadamente con algunas instituciones:

e SENPLADES™: la CFN esta alineada en su Misién al Plan Nacional del Buen
Vivir).

e Ministerios Coordinadores (De la Politica Econémica; De la Produccién, Empleo
y Competitividad).

e Ministerios Sectoriales: Finanzas; Industrias y Productividad,; MAGAP;
Ministerio de Turismo (Segun la LOCFN, los Ministros de dichas carteras integran
el Directorio de la CFN, junto a un delegado principal del Presidente de la
Republica quien preside el Directorio; y junto a otros 2 representantes de las
camaras de la produccién).

2.8Base Constitucional Actual: Sistema Econdmico y Politica
Econdmica

La nueva Constitucion de la Republica del Ecuador (publicada en el Registro Oficial
No. 449 del 20 de Octubre de 2008), sostiene textualmente lo siguiente (cabe indicar que
los textos en negrilla, cursiva y/o subrayados son mios):

TITULO VI

REGMEN DE DESARROLLO

Capitulo cuarto

Soberania econémica

Seccién primera

Sistema econdémico vy politica econémica

“Art. 283.- El sistema econdmico es social y solidario; reconoce al ser humano como
sujeto y fin; propende a una relacion dinamica y equilibrada entre sociedad, Estado y
mercado, en armonia con la naturaleza; y tiene por objetivo garantizar la produccion y
reproduccion de las condiciones materiales e inmateriales que posibiliten el buen vivir.

El sistema econémico se integrara por las formas de organizacién econdmica publica,
privada, mixta, popular y solidaria, y las demas que la Constitucion determine. La
economia popular y solidaria se regulard de acuerdo con la ley e incluira a los sectores
cooperativistas, asociativos y comunitarios.

Art. 284.- La politica econdmica tendrd los siguientes objetivos:

1. Asegurar una adecuada distribucién del ingreso y de la riqueza nacional.

2. Incentivar la producciéon nacional, la productividad y competitividad sistémicas, la
acumulacién del conocimiento cientifico y tecnolégico, la insercién estratégica en la
economia mundial y las actividades productivas complementarias en la integracion
regional.

3. Asegurar la soberania alimentaria y energética.

4. Promocionar la incorporacién del valor agregado con maxima eficiencia, dentro de los
limites biofisicos de la naturaleza y el respeto a la vida y a las culturas.

" Secretarfa Nacional de Planificacion y Desarrollo
> Ministerio de Agricultura, Ganaderfa, Acuacultura y Pesca
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5. Lograr un desarrollo equilibrado del territorio nacional, la integracion entre regiones, en
el campo, entre el campo y la ciudad, en lo econdémico, social y cultural.

6. Impulsar el pleno empleo y valorar todas las formas de trabajo, con respeto a los
derechos laborales.

7. Mantener la estabilidad econémica, entendida como el maximo nivel de produccion y
empleo sostenibles en el tiempo.

8. Propiciar el intercambio justo y complementario de bienes y servicios en mercados
transparentes y eficientes.

9. Impulsar un consumo social y ambientalmente responsable.”

(...)

“Seccidn sexta

Politica monetaria, cambiaria, crediticia y financiera

Art. 302.- Las politicas monetaria, crediticia, cambiaria y financiera tendran como
objetivos:

1. Suministrar los medios de pago necesarios para que el sistema econémico opere con
eficiencia.

2. Establecer niveles de liquidez global que garanticen adecuados margenes de seguridad
financiera.

3. Orientar los excedentes de liquidez hacia la inversién requerida para el desarrollo
del pais.

4. Promover niveles y relaciones entre las tasas de interés pasivas y activas que
estimulen el ahorro nacional y el financiamiento de las actividades productivas, con el
propésito de mantener la estabilidad de precios y los equilibrios monetarios en la balanza
de pagos, de acuerdo al objetivo de estabilidad econdmica definido en la Constitucion.

Art. 303.- La formulacién de las politicas monetaria, crediticia, cambiaria y financiera es
facultad exclusiva de la Funcion Ejecutiva y se instrumentara a través del Banco Central.
La ley regulard la circulaciobn de la moneda con poder liberatorio en el territorio
ecuatoriano.

La ejecucién de la politica crediticia y financiera también se ejercera a través de la
banca publica.

El Banco Central es una persona juridica de derecho publico, cuya organizacion y
funcionamiento sera establecido por la ley.”

(...)

“Seccion octava

Sistema financiero

Art. 308.- Las actividades financieras son un servicio de orden publico, y podran
ejercerse, previa autorizacion del Estado, de acuerdo con la ley; tendran la finalidad
fundamental de preservar los depésitos y atender los requerimientos de financiamiento
para la consecucion de los objetivos de desarrollo del pais. Las actividades financieras
intermediardn de forma eficiente los recursos captados para fortalecer la inversion
productiva nacional, y el consumo social y ambientalmente responsable.

El Estado fomentara el acceso a los servicios financieros y a la democratizacion del
crédito. Se prohiben las practicas colusorias, el anatocismo y la usura.

La regulacién y el control del sector financiero privado no trasladaran la responsabilidad
de la solvencia bancaria ni supondran garantia alguna del Estado. Las administradoras y
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administradores de las instituciones financieras y quienes controlen su capital seran
responsables de su solvencia.

Se prohibe el congelamiento o la retencion arbitraria o generalizada de los fondos o
depdsitos en las instituciones financieras publicas o privadas.

Art. 309.- El sistema financiero nacional se compone de los sectores publico,
privado, y del popular y solidario, que intermedian recursos del publico. Cada uno
de estos sectores contar4d con normas y entidades de control especificas y
diferenciadas, que se encargardn de preservar su seguridad, estabilidad,
transparencia y solidez. Estas entidades seran auténomas. Los directivos de las
entidades de control seran responsables administrativa, civil y penalmente por sus
decisiones.

Art. 310.- El sector financiero publico tendr4 como finalidad la prestacién
sustentable, eficiente, accesible y equitativa de servicios financieros. El crédito que
otorgue se orientard de manera preferente a incrementar la productividad y
competitividad de los sectores productivos que permitan alcanzar los objetivos del
Plan _de Desarrollo y de los grupos menos favorecidos, a fin de impulsar su
inclusién activa en la economia.

Art. 311.- El sector financiero popular y solidario se compondra de cooperativas de ahorro
y crédito, entidades asociativas o solidarias, cajas y bancos comunales, cajas de ahorro.
Las iniciativas de servicios del sector financiero popular y solidario, y de las micro,
pequefias y medianas unidades productivas, recibiran un tratamiento diferenciado y
preferencial del Estado, en la medida en que impulsen el desarrollo de la economia
popular y solidaria.

Art. 312.- Las entidades o grupos financieros no podran poseer participaciones
permanentes, totales o parciales, en empresas ajenas a la actividad financiera.

Se prohibe la participacién en el control del capital, la inversion o el patrimonio de los
medios de comunicacion social, a entidades o grupos financieros, sus representantes
legales, miembros de su directorio y accionistas.

Cada entidad integrante del sistema financiero nacional tendra una defensora o defensor
del cliente, que sera independiente de la institucion y designado de acuerdo con la ley.”

2.9CEN v el Plan Nacional de Desarrollo (Plan Nacional para el
Buen Vivir):

El Plan Nacional para el Buen Vivir (cuyo organismo técnico de ejecucion es la
SENPLADES’®), propone una ruptura conceptual sobre el modo de Estado, donde las
orientaciones éticas se expresan en tres dimensiones: la justicia social y econémica, la
justicia democratica participativa y la justicia intergeneracional.

’® Secretaria Nacional de Planificacion y Desarrollo
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A su vez, existen varios principios que sustentan esta propuesta, y estos se plasman en
ocho estrategias de cambio, y donde el plan tiene como fundamento 12 grandes objetivos
nacionales de desarrollo humano.

El accionar actual de la CFN esta direccionado al cumplimiento de tres objetivos del Plan:
e Auspiciar la igualdad, la cohesién y la integracion social y territorial en la

diversidad;

Objetivo 1.

Auspiciar la igualdad,
cohesion e integracion social
y temritorial en la diversidad

Politicas y Lineamientos

AL

Objetivo 6.

Garantizar el trabajo estable,
justo y digno en su
diversidad de formas

Politicas y Lineamientos

AL

e D
-1.3.c Fortalecer el sector financiero
publico y popular y solidaric para e
desarrollo de actividades productivas y
satisfacer las necesidades de la
poblacién.

- 1.4 Generar mecanismos de apoyo
financiero y no financierc gue
promusvan el ahorro y faciliten el
acceso al capital productivo.

- 1.8.d Fomentar actividades
productivas que mejoren las
condicicnes de vida de la poblacion
rural, & impulsar la generacion de valor
agregado.

4 N

- 6.1.d Apoyar iniciativas de trabajo
auténomo preexistentes mejorando sus
condiciones de infraestructura,
organizacion y el acceso al crédito en
condiciones de equidad
- 6.7.e Crear programas especificos de
itacion para trabajadores y
trabajadoras auténomos, especialmente
de quienes optan por el asociativiemo.

Objetivo 11.

Garantizar el trabajo estable, justo y digno en su diversidad de formas; y
Establecer un sistema econdmico social, solidario y sostenible.

Establecer un sistema
econémico social, solidario y

sostenible

Politicas y Lineamientos

/

- 11.1.a Fomentar la produccidn
nacional vinculada a la satisfaccién de
necesidades basicas para fortalecer e
consumeo doméstico y dinamizar el
mercado interno.

- 11.1 b Aplicar incentivos para el
desarrollo de actividadss generadoras
de valor, especialments aquellas des los
sectores industrial y de servicios.

- 11.1.d Diversificar las formas de
produccion y prestacién de servicios, y
sUs capacidades de agregacion de
wvalor, para ampliar la oferta nacional
exportable.

- 11.1.f Impulsar las imporiaciones
indispensables para los ohjetives del
Buen Vivir, especiaimente las de
insumos para la produccidn.

""\\

-11.2.i Generar y estimular lingas de
financiamiento ezpecificas para el
acceso a activos y medios de
produccion por parie de las
unidades econémicas populares y
solidarias, en especial de las mas
desfavorecidas, contemplando
mecanismos de prevencion y
atencién del riesgo

- 11.13.a Fortalecer la arguitectura
financiera del sector plblico para
constituir un sdlido subsector de
fomento de la inversién social y
productiva, que atienda
principalmente a las pequefias y
medianas unidades econdmicas, y
que sea capaz de protegerala
economia de impactos financieros
externcs

- Gestion institucional
- Productos crediticios
- FOGAMYPE

- Crédito a nuevas empresas

- Programas de Asistencia Técnica

- Crédito a nuevas emp

- Programas de Asistencia Técnica
sectores

- DICOMEX

- Pr creditici

- Priorizacion de recursos a

estratégicos
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OBJETIVOS DEL PLAN
NACIONAL PARA EL BUEN
VIVIR EN LOS CUALES
INTERVIENE LA CFN

Auspiciar la igualdad,

cohesion e integracion

social y territorial en la
diversidad

Mejorar las
capacidades y
potencialidades de la
ciudadania

Garantizar el frabajo
estable, justo y digno
en su diversidad de
formas

Garantizar el acteso a la

participacion piblica y
politica

PRODUCCION EMPLEOQ INTEGRACION EQUIDAD CONFIANZA
. S -
OBJETIVO 1 OBJE OBJETVO & JETIVO 10

Establecer un sistema econdmico
social, solidario y sostenible

Democratizar los medios de
produccién para generar
condiciones y op idad

Generar procesos de
capacitacién y farmacion
continua para la vida, con

enfoque de género,

equitativas

e
o
articulades al oojetvo del
Buen Vivir

Fomentar la asociatividad

como base para mejorar las

cendiciones de frabajo, asi
COMG Para crear nUevos
empleos

POLITICAS

Garantizar el libre acceso a
informacién publica oporiuna.

Impulsar la actividad de pequefias y
medianas unidades econdmicas asociatvas
y fomentar la demanda de los bienes y
SEMViCiDs QU generan.

Promaver el shorro y la inversin nacionales
consolidands el sistema financiers como
servicio de orden pdslico, con un adecuads
funcicnamiznte y complementariedad entre
sector plblico, privado y popular solidaric

Fortalecer el secior
financiers plbfico y popular y]
sohdario para el desamolio
de actvidades productivas

Generar mecanismos de
apoyo financiens que facilien|
€l acceso al capital
productive, creanda lineas
especiales y oporiundades
de financiamiento

Fortalscer y crear
mecanismos de crédito que
faciliten los procesos de
formacién y capaciacian
continua.

Apoyar las iniciatvas de

produccidn y de ssrvicios de

carécter i y

ESTRATEGIAS

Fortalecer las capacidades de
las entidades estatales para &

curnpliriznts de las exigencas

de transparencia y accesc a la
informacién

Generar y estimular lineas de financiamiento
especificas para el acceso a activos y
medios de produccidn por parie de las

unidades scondmicas popularss y solidarias,

contemplande mecanismos de prevencitn y

atencion del resgo productive

comunitario con
mecanismos especificos de
acceso al crédito

Difundir infermacion plbbca
operiuna, de calidad y
comprensible para toda la
poblacion

Fortalecer la arguitectura financiera del

szctor plblico para constituir un sdlido

subsector de fomento de la inversidn social

productiva, que atienda ;Yin:ipalr&nle alas

pequefias y medianas unidades

economicas, y que sea capaz de proteger a

la economia de los impactos financieros
extemos.
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CAPITULO 3:

GESTION DE LA CEN

ANO 2007
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3.1 Cambios en la Politica Financiera: Ao 2007

Si bien durante el periodo mayo 2000-junio 2007 tanto las tasas de interés como el spread
de tasas de interés presentaron una tendencia decreciente, cabe destacar que hasta el
primer semestre del afio 2007 las tasas de interés no reflejaron el costo financiero global
del crédito debido a que estas no incluian el cobro de comisiones en su calculo.

La Ley de Regulacion del Costo Maximo Efectivo del Crédito’” establecié reformas a la
Ley de Instituciones del Sistema Financiero y a la Ley de Régimen Monetario. Entre las
principales reformas que se destacan en materia de tasas de interés, se tiene las
siguientes:

e El costo global de acceder a un crédito estard expresado en términos de una tasa
de interés efectiva anual.

e Se prohibe el cobro de comisiones en las operaciones de crédito.
e Se prohibe el cobro de tarifas que no impliquen una contraprestacion de servicios.
e Se prohibe cobrar comisiones por prepago de créditos.

e Inicialmente, se estableci6 un maximo para el cobro de tasas efectivas anuales
igual al promedio del mercado méas dos desviaciones estandar para cada
segmento de crédito que defina el BCE. Esta definicion de tasas maximas fue
modificada una vez que en diciembre 2007 se declar6 inconstitucional la parte de
la Ley del Costo Maximo Efectivo del Crédito que reformaba la Ley de Régimen
Monetario. A partir de diciembre, las Regulaciones del Directorio del Banco Central
del Ecuador establecen que la tasa maxima en cada segmento de crédito es igual
al promedio ponderado de las tasas de interés pactadas en las operaciones de
crédito concedidas por las instituciones financieras privadas, en cada segmento,
en las cuatro semanas anteriores a la Ultima semana completa del mes en que
entraran en vigencia, multiplicado por un factor determinado por el Directorio del
BCE.

Cabe destacar que a partir de noviembre de 2008, el Gobierno Nacional decidi6 dejar
insubsistente la politica de disminucion gradual de los techos a las tasas de interés por un
periodo de 6 meses como parte del paquete de medidas econdmicas para enfrentar la
crisis econdmica y financiera a nivel mundial.

Como efecto de la vigencia de la Ley del Costo Maximo Efectivo del Crédito, las tasas de
interés efectivas activas’®, pasiva’®, referenciales® y maximas® en todos los segmentos

""En julio de 2007 se determina un nuevo sistema de célculo de tasas de interés con la expedicién de esta
Ley, llamada popularmente “Ley de Justicia Financiera”.

"8 Es igual al promedio ponderado de las tasas de interés efectivas activas pactadas en las operaciones de
crédito concedidas por las instituciones del sistema financiero privado, para todos los plazos y en cada uno de
los segmentos crediticios. Constituyen el referente del cliente para contratar sus créditos.

™ Promedio ponderado de las tasas de interés efectivas pasivas aplicadas por las instituciones financieras
privadas en sus captaciones a plazo fijo. Estas tasas son el referente del rendimiento promedio alrededor del
cual los clientes de las Instituciones Financieras podrian colocar sus depdsitos.

8 |_a tasa activa referencial corresponde al promedio ponderado de las operaciones de crédito concedidas por
las instituciones del sistema financiero privado, para todos los plazos al segmento comercial corporativo. Por
su parte, la tasa pasiva referencial corresponde al promedio ponderado de las tasas de interés efectivas pasivas
para todos los rangos de plazo fijo, para todos los segmentos crediticios

81 Es igual al promedio ponderado de las tasas de interés pactadas en las operaciones de crédito concedidas
por las instituciones financieras privadas, en cada segmento en las cuatro semanas anteriores a la Gltima
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de crédito disminuyeron continuamente. Adicionalmente, se incrementd la transparencia
hacia el cliente al incorporar el concepto de tasa de interés activa efectiva, que refleja el
costo total de una operacion de crédito, y al eliminar las comisiones en las operaciones de
crédito. Por otra parte, se crearon ocho segmentos de crédito, tomando en cuenta la
heterogeneidad de costos y riesgos que implican atender a los diferentes agentes
econdémicos

La aplicacion de esta politica gubernamental de disminucién gradual de los techos a las
tasas de interés en todos los segmentos de crédito se puede observar en el siguiente
gréfico.

Evolucion de las tasas de interés acnivas mdximas y pasiva referencial
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Efectivamente, las tasas de interés maximas por tipo de crédito disminuyeron
paulatinamente, en especial la del sector microcrédito. Cabe sefialar que el mercado de
crédito en el Ecuador es altamente concentrado en el segmento corporativo y de mediana
empresa, segmentos que al mismo tiempo poseen el mas bajo costo del crédito.

3.2 GESTION CEN: ANO 2007

En este periodo CFN se consolidd6 como la principal banca de desarrollo del Ecuador,
puesto que con el decidido aporte del Gobierno Nacional la CFN fue capitalizada,
permitiendo fortalecer la entrega de crédito directo y cumpliendo asi su rol con eficiencia.

semana completa del mes en que entraran en vigencia, para todos los plazos y en cada uno de los segmentos
crediticios multiplicado por un factor (componente de riesgo) a ser determinado por el Directorio del Banco
Central del Ecuador.
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Esta memoria es un registro narrativo, descriptivo y grafico que representa las cifras
financieras, acciones concretas y los logros obtenidos.

De acuerdo con la ley orgénica vigente, la CFN esté en capacidad de cumplir con el pais
a través de su posicionamiento como banca multiple de productos y servicios.

La Institucién opera no solo como banca de primer piso, cumpliendo con el permanente
anhelo de los sectores productivos del pais, sino que por medio de su rol financiero
complementario, continla operando como banca de segundo piso y ofreciendo
alternativas innovadoras y competitivas.

3.2.1 PRINCIPALES LOGROS

Las acciones desarrolladas por la Corporacién Financiera Nacional han permitido una
importante reactivacion financiera en el pais, a continuacién se destacan los resultados
mas relevantes:
e Ingreso de recursos de capitalizacion por parte del Gobierno Nacional, con
cargo alacuenta CEREPS, por USD 123,9 millones.
¢ Disefio de nuevos productos bajo la modalidad de banca de crédito directo:
Credipyme para pequefias y medianas empresas.
Microcrédito para grupos asociativos.
FOPEX para empresas exportadoras.
Capital de trabajo para el sector productivo.
Linea de renovacién del parque automotor.

e Apoyo a los programas de fortalecimiento institucional y capacitacion a
cooperativas no reguladas, mediante un convenio de Cooperacién técnica no
reembolsable con la CAF, a favor de la CEN por un monto de USD468.081,42.

e Se gestiond la colocacion directa de créditos, propiciando el desarrollo de los
sectores productivos y de servicios, por un monto de USD 23,76 millones.

e Se coloc6 bajo la modalidad de Segundo Piso un total de USD 109,53 millones.

¢ Mediante el Programa de Financiamiento Bursatil se colocaron USD 14 millones.

e Se efectué una recuperacion importante de la cartera vencida y castigada por
montos que ascienden a USD 18,38 millones, mediante estrategias de negociacion
y coactivas.

e En el afo 2007 la CFN redujo las tasas de interés a un maximo de 9,8%, siendo la
mas competitiva en el mercado.

¢ Como resultado del fortalecimiento institucional, de la eficiencia financiera y de las
buenas practicas corporativas, la CFN obtuvo una calificacién de riesgo A- en junio
de 2007.

3.21.1 CAPITALIZACION DEL GOBIERNO NACIONAL

Dentro del Plan de Desarrollo Sustentable del Gobierno Nacional, la Corporacion
Financiera Nacional debe cumplir con el rol de organismo ejecutor de las politicas de
financiamiento que beneficien a la poblacion ecuatoriana y sus distintos segmentos.
Gracias a la decision del Gobierno, en mayo del 2007, la CEN recibié una capitalizacion
por 123.9 millones de délares provenientes de la cuenta CEREPS, que le permitié ejercer
sus objetivos de produccién, empleo, equidad y confianza.
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El fortalecimiento del sector productivo, la cooperacion en asistencia técnica, al igual que
el incentivo en la produccion tecnolégica, estuvieron entre los nuevos ejes de trabajo que
la Corporacion Financiera implementd en su nueva gestion.

Gobierno Nacional

27 de marzo 9 de julioc & de septiembre 5 de diciembre
de 2007 de 2007 de 2007 de 2007
mm USD 24,773.46394| USD 2636653923 | USD 25,000,000.00 —» CFN

Total Capitalizacion 2007: 123,848,328.72
Fuente: CFN

3.2.1.2 PRODUCTOS Y SERVICIOS CFEN: ANO 2007

CREDITO DIRECTO

Linea de crédito destinada a financiar activos fijos, capital de trabajo y asistencia técnica
de las pequefias, medianas y grandes empresas del Ecuador.

En el periodo enero a diciembre, se aprobaron 205 operaciones por USD 45,98 millones.
Con relacién a lo aprobado en 2006, este monto representa un crecimiento del 161,3%.

Millones
Facilidad usD Yo
CREDIPYME nuevo Ecuador: Recursos CEREPS 35,75 7, 75%
Crédito directo para el desarrollo: Recursos CFEN 9.01 19,60%

Linea revolvente capital de trabajo: Recursos CFN 1,22 2.65%
Total 45,98 100%

Del total aprobado en el periodo de analisis, se desembolsaron USD 23,04 millones en
forma directa al beneficiario final, es decir, el 50,1%.

El 72% fue entregado a la pequefia y mediana empresa de pais.

Los recursos fueron destinados al financiamiento de activos fijos en un 80% y a capital de
trabajo en un 20%.

El 60,8% de los desembolsos fue tramitado por la oficina matriz y el 39,2% por la sucursal
Guayaquil.

La tasa de interés promedio de las operaciones desembolsadas en este periodo fue
9,4996% para recursos CEREPS y 11,3061% para recursos CFN.
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Colocaciones por provincia y sector econdmico

[erisiag e imaranisa
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Fuente: CFN

MICROCREDITO ASOCIATIVO

Linea de crédito destinada a la adquisicibn de activo fijo y capital de trabajo para
actividades productivas comunes, que asociadas busquen obtener como conjunto una
mejora a su microempresa, su calidad de vida y la de sus familias.

Al 31 de diciembre de 2007 se efectuaron las siguientes operaciones:

Beneficiarios Monto
Finales Desembolsado

13 61.000 | Elaboracion de Panela COPROPAP

47 174500 | Cria de Cuyes Municipio de Ofia
39 156.000 | Cultivo de Tomates Municipio de Ofia
65 325000 | Caboracion de Municipio de Ofia

Ladrillos
164 716.500
Fuente: CFN

CREDITO DE SEGUNDO PISO

Financiamiento para las necesidades de los sectores econdémicos del pais, en cuanto a
activos fijos, capital de trabajo; adquisicién de vivienda nueva, construccion, terminacion y
ampliacion, a través de instituciones financieras.

Por medio de esta linea de financiamiento, la CFN cristaliz6 el desembolso de 20.229
operaciones, que significaron recursos por USD 109,53 millones para un total de 32.059
beneficiarios finales.
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Colocaciones por segmento

Enero - diciembre 2007

Monto

Segmento USD millones
Microempresa 40,75 37.20%
Pequefia empresa 30,56 27.90%
Mediana y gran empresa 15,11 13,80%
Vivienda 23,1 21,10%
Total 109,53 100,00%
Fuente: CFN

El crédito otorgado abarca las cuatro regiones del pais y las 24 provincias; sobresalen las
provincias de Pichincha y Guayas que concentran el 54,5% de los recursos. El 45,5% se
distribuye en 20 provincias, destacandose Tungurahua, Loja, Azuay y Manabi, lo que
evidencia que el crédito de segundo piso llega a todo el pais.

Par Pravincia [Ensng = Diciembre 2007 )

Fuente: CFN

Par Actividad Ecomdmica (Emera = Dsciembre 2007)

bt
Trahiparte inabbariay Seresocidy
Tiesteitre Emprasarisber e Laludl

1.9% i.5%

A5 T1%
Fuente: CFN

Por tipo de institucion financiera
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En el afio 2007 la CFN oper6 con 37 Instituciones Financieras Intermediarias, distribuidas
de la siguiente manera:

Por Tipo de Institucién financiera

Cooperativas
31,12%

Sociedades Financieras

Mutualistas 5.03%

0,03%

Fuente: CFN

El crecimiento de la participacion de los bancos se da sobre todo para financiar activos
fijos a mediano y largo plazos.

PROGRAMA DE FINANCIAMIENTO BURSATIL

Durante el afio 2007 se adquirieron titulos valores para el Programa de Financiamiento
Bursatil por USD 14.02 millones, a una tasa promedio ponderada del 8.64% y a un plazo
promedio de 3.73 afos.

* Por tipo de papel

El portafolio producto de las operaciones esta compuesto por USD 11.62 millones que
corresponden a obligaciones emitidas por empresas y USD 2.40 millones a valores de
titularizaciéon de cartera hipotecaria, comercial y microempresa, cuyo porcentaje del total
de compras se puede apreciar en el siguiente grafico:

2.400.000,00; 17%
B Obligaciones

B Y alores Trularizacion

11.620.000,00; B3%

Fuente: CFN (Gerencia de Divisién de Finanzas)
» Sector econémico

Las compras de titulos para el PFB por sector econémico se distribuyeron de la siguiente
forma: USD 1.30 millones para el sector comercial entre los que se destacan subsectores
como los de articulos deportivos, quimicos y telecomunicaciones; USD 3.44 millones en el
sector financiero a través de las titularizaciones de cartera hipotecaria y microempresa;
USD 1.75 millones en el sector hotelero; USD 4.35 millones en el sector industrial entre
los que se destacan subsectores como los de alimentos, envases, muebles, farmacéutico
y llantas; USD 0.64 millones en el sector de servicios petroleros; 2.34 millones en el sector
del transporte aéreo y 0.20 millones en el sector del transporte terrestre.
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Los porcentajes por sector los podemos visualizar en el siguiente cuadro:

36.00% 31.03%

30,00%

25,00%

20,00%

15,00%

10,00%

5.00%:

Comercial Fnanciero  Hotelero  hdustrial | Servicios  Transporte Transporte
Petrokeros  Adrec Terrestre

Fuente: CFN (Gerencia de Division de Finanzas)

NEGOCIOS FIDUCIARIOS

La Corporacion Financiera Nacional cuenta con la autorizacion de la Superintendencia de
Compainiias para ser Administradora de Fondos y Fideicomisos desde el 13 de diciembre
de 1999 y para actuar como Agente de Manejo de Procesos de Titularizacién desde el 16
de febrero de 2007.

Con fecha 26 de febrero de 2007, la CFN suscribié su primer contrato en calidad de
Agente de Manejo para titularizar cartera comercial por USD 20 millones de ddlares en
diferentes tramos.

A la fecha, es la mayor Administradora Fiduciaria del pais, por monto de patrimonios
autébnomos con méas de mil cien millones de dolares.

Durante el afio 2007, la CFN particip6 activamente como Fiduciaria administrando los
recursos destinados al desarrollo de importantes proyectos eléctricos del pais tales como:
la expansion de Termoesmeraldas y la generacién de energia hibrida en las Islas
Galapagos.

Adicionalmente, se constituyeron Negocios Fiduciarios cuyo objeto es la generacion de
energia hidroeléctrica contribuyendo a la proteccion del medio ambiente, destinados al
desarrollo de los Proyectos Hidroeléctricos mas importantes del pais tales como: Toachi
Pilaton, Paute Mazar, Baba, Ocafia.

De igual manera, la administracion de Fideicomisos de Inversion siendo el mas relevante
el Fondo de Liquidez.

Patrimonio por sectores

0 Ebstries B Finansimim [= O rrrekliari
Ao Ti W Turiurre O Saiss
W Frosucc e | Auseimelnie (=1 &=
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Fuente: CFN (Negocios Fiduciarios)

En el Sector de Microfinanzas a través de los Fideicomisos Fonlocal, Proteccién Social,
Programa Nacional del Sistema de Microfinanzas, Promujeres, Microempresas y Proquito,
se coloc6 hasta el 31 de diciembre de 2007 el monto de USD 30.8 millones de doélares a
72.284 beneficiarios a nivel nacional, apoyando a microempresarios en todo el pais.

PARTICIPACION ACCIONARIA

Es una opcién para el empresario o emprendedor, mediante la cual, la CFN participa
como socio temporal en el capital social de una empresa productiva, para desarrollar su
actividad mediante inversion accionaria.

A diciembre de 2007, la CFN mantiene participacién accionaria en 14 empresas: 8 se
encuentran en operacion, 1 en estado inactivo y 5 en etapa de disolucion y liquidacion.
Participacion Accionaria de la CFN al 31 de diciembre de 2007

[ _EMPRESA ______________CAPITALPAGADOPORLACH PARTICIPACIO
|EMPRESAS EN OPERACION

Cemento Thimborazo 48 602 61 0_82%
Corporacidn Andina de Fomento 23 345 0D0.DD 1LZ25%
Depdsito Centralizado de Walores - DECEVALE 12,000.00 2 T
Hotel Coldn Intermaciconal 2,708 924.00 1 14%%
Pargue Industrial Riobamba 19,836 52 22 7%
Procesadora del Caucho Ecuatoriano - PROCAESA 3,906 96 8 35%
Club de Ejecutivos 2ED

Mideo de Ejecutivos 3.20

Subtotal 26.138.362.80

EMPRESAS INACTIVAS
Ecuacardosa 1.420.40 25 0%
Subtotal 1.420.40

|IEMPRESAS EN LIQUIDACION

Fimasa 482 .17 5.00%
Gobeco 20, 400.00 SO0 %
Hotel Portoviejo Turistica Manabi 20.00 3.87%
Semillas Certificadas - EMSEMILLAS 12938 .34 11 84%
Centro de Informacion Crediticia - CINFOCREDIT 828 000.0:0 G8._45%
Subtotal 881,830.51

TOTAL 27 001,613 .80

Fuente: CFN (Gerencia de Divisién de Finanzas)

Fondo Pais Ecuador

Al 31 de diciembre de 2007, el Fondo mantiene una importante actividad, que le permite
participar en el capital accionario de nuevas empresas orientadas a fortalecer su
presencia en el mercado nacional o incursionar con éxito con socios del exterior. La CFN
participa con USD 5,0 millones, de un total de USD 13, 065,000.00.

Las empresas en las que el fondo es accionista son:
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PRE CAPITAL PAGADO %

EMPRESAS EN OPERACION I

1,200,000.00
1,200,000.00

855,358.00
1,200,000.00
4,455 358.00

Fuente: CFN (Gerencia de Divisién de Finanzas)

FONDO DE GARANTIA CREDITICIA PARA MICRO Y PEQUENOS EMPRESARIOS
DEL ECUADOR

El propésito de este Fondo es apoyar el desarrollo productivo del pais a través de la
estructuracion y ejecucion de un esquema de garantia crediticia para el Ecuador, como un
sistema que sea sostenible y eficiente en el tiempo y orientado a micro y pequefios
empresarios.

En 1983 se crea el Sistema de Garantia Crediticia mediante la Ley 126. Con esta base
legal la Corporacion Andina de Fomento ofrece su apoyo a la CFN a través del Convenio
de Cooperacion Técnica no Reembolsable, por un monto de USD 98.000.00, cuya
finalidad es el “Desarrollo e Implementacion de un Mecanismo de Garantia Crediticia“.

Con este antecedente la CFN procedié a la seleccion y contrataciéon del Fondo de
Garantias para Pequefios Empresarios de Chile — FOGAPE, entidad auténoma
perteneciente al Banco Estado de Chile, a quien se le encarg6 el desarrollo del proyecto.
Los consultores del FOGAPE, el Asesor Legal Externo, la CAF y la CFN, llegaron a la
determinacion de que debido a que por Ley, la CFN no puede entregar garantias de
manera directa, la figura legal que representaba la mejor alternativa que transmita
confianza y seguridad a beneficiarios finales y al sistema en general era la figura del
fideicomiso por los blindajes que un mecanismo de este tipo debe guardar.

El equipo de técnicos citado apoy6 directamente a la Superintendencia de Bancos y
Seguros en la realizacion de la normativa necesaria para el disefio e implementacion del
mecanismo mediante la entrega del Proyecto de Normativa Reglamentaria General para
Aplicacion del Sistema de Garantia Crediticia. En diciembre de 2007 se publica la
Resolucion No. JB-2007-1029, la misma que establece la normativa que regula a las
Entidades del Sistema de Garantia.

3.2.2 TRANSFORMACION DE ACTIVOS IMPRODUCTIVOS

BIENES ADJUDICADOS Y RECIBIDOS EN DACION EN PAGO

El saldo contable al 31 de diciembre de 2007 de bienes adjudicados y recibidos en dacién
en pago asciende a USD 10,2 millones, a nivel nacional; USD 0,319 millones (3,1%)
corresponden a la oficina matriz y USD 9,9 millones (96,9%) a la sucursal mayor.
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GUAYAQUIL

NACIONAL

1.926.603,97 6.220.602,00

8.147.405,97

1.598.842,92 364934707 5.248.189,99
MONTO TOTAL DE
RECUPERACION 3525 446,89 9.870.149,07 13.395 595 96
Fuente: CFN

En el periodo 2007 se vendieron bienes por USD 0,74 millones; 74,3% corresponden a la
gestion de la matriz y el 25,7% a la sucursal Guayaquil.

GERENCIA DE DIVISION DE COACTIVAS

A través de la jurisdiccion coactiva, la mision es hacer efectivo el cobro de créditos y méas
obligaciones pendientes de pago a la Institucion, sean deudores personas naturales o
juridicas.

Recuperacidn por Remates Adjudicados
en millones de USD

8.147.405,97

O =MwWhHEN O~ 00O
P T SR TR R S S N S|

2007
Fuente: CFN

3.2.3 RECUPERACION DE CARTERA

Situacion de la Cartera al 31 de diciembre de 2007

Al 31 de diciembre de 2007, la cartera nacional ascendi® a USD 228.87 millones de
dolares; de los cuales, el 87.54% (USD. 200.35 millones de ddlares) correspondié a
cartera nueva, mientras que el 12.46% (USD. 28.53 millones de délares) correspondié a
cartera antigua. La cartera nueva es la proveniente tanto de primer piso nuevo
(operaciones desembolsadas directamente a los beneficiarios desde el afio 2006) como
de segundo piso entregado a través de instituciones financieras operativas. La cartera
antigua es la proveniente de primer piso antiguo; de segundo piso otorgado a través de
instituciones financieras en liquidacion; y de cartera castigada.
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Cartera a nivel nacional
Balance al 31 de Diciembre de 2007

NACIONAL
Mo op CAPITAL e

CARTERA NUEWVA 20,896 200 248.458 52 87.54%
CARTERA ANTIGUA 1,059 28,527,020 .36 12 5%,
[TOTAL CARTERA {({Cuenta 14) 21, T55 228 874 AD8 BE A1 D000

FUUEMTE: Casaidos Mensuales (Cobls Caners

Fuente: CFN (Cartera)

Distribucion de la Cartera por tipo de operacion
Al 31 de Diciembre de 2007

CARTERA POR
VENCER,

219,558,528.58,
3%

CARTERA EM CARTERA
RESOL LICION,

8,371,326.68, 5,838,566.87 .
4% %
FUENTE: Casaldos al 21 de Diclamibre de 2007

Fuente: CFN (Cartera)

Recuperacion de la Cartera vigente

RECUPERACION DE CARTERA VIGENTE
Enero — Diciembre 2007

En USD

RUBROS MONTO
Capital

Efectivo 83.,682.169.13
Intereses

Efective 13,062,714.45
Oitros 3,021.66

SUMA 96,747 90526

Fuente: CEN (Cartera)

Recuperacion de la Cartera vencida y castigada

Al 31 de diciembre de 2007, CFN ha atendido al sector productivo a nivel nacional con un

total de 21,755 operaciones, de las cuales 20,696 correspondieron a cartera nueva y
1,059 correspondieron a antigua.

La cartera sana represent6 el 93.31% de la cartera total, lo que refleja el mejoramiento de

la cartera a nivel nacional, considerando que respecto del afio 2006, dicho porcentaje fue
del 88.31%.

La recuperacion de cartera vigente en el periodo enero - diciembre del afio 2007, fue de
USD 96.75 millones de délares, de los cuales USD 83,68 millones correspondieron a
capital, USD 13,06 millones de délares a intereses y USD 0,003 millones de délares a

La recuperaciéon de la cartera vigente correspondié al 100% de los vencimientos de las
instituciones financieras operativas, asi como del crédito directo.
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Durante el afio 2007, se recuperaron USD 18.38 millones por concepto de cartera vencida
y castigada, tal como se detalla en el siguiente cuadro.

Recuperacion de Cartera Vencida y Castigada
Enero — Diciembre 2007

En USD
CARTERA VENCIDA 8.837,114.33
CARTERA CASTIGADA 9,547,610.47
TOTAL VENCIDA + CASTIGADA 18,384,724 50

Fuente: CFN (Cartera)

Recuperacion de cartera manual por venta de bienes a plazos (en remates y ventas
directas) por adjudicaciones aterceros y de créditos de primer piso antiguo.

La gestidn de recuperacion de la cartera por la venta de bienes propios y de los remates
de bienes embargados realizados a plazos durante el periodo enero-diciembre de 2007
ascendid a USD 5,83 millones de délares.

RECUPERACIONES DE LA CARTERA POR LA VENTA DE BIENES PROPIOS Y DE REMATES
Enero — Diciembre 2007

Quito 2.311,131.70
Guayaquil 3,520,087.32
Total recuperado (Ho Cobis) 5,831,219.02

Fuente: CFN (Cartera)

3.2.4 SITUACION FINANCIERA

La Corporacién Financiera Nacional durante el afio 2007 fortaleci6 su estructura
financiera, producto de la ejecucion de importantes eventos, entre los cuales tenemos:

* La entrega por parte del Gobierno Nacional de USD 123.8 millones de la cuenta especial
CEREPS, con lo cual la CFN se convirti6 en la institucion con mayor patrimonio dentro del
sistema financiero nacional.

* La reactivacion del negocio de colocaciones de crédito al sector productivo, bajo las
modalidades de primer y segundo piso. (Incremento de la cartera de créditos en 33%).

* La ejecucion de acciones para recuperar activos improductivos resultado de la crisis
financiera, lo que produjo el incremento de ingresos de la institucion.

* La generacion de un margen operacional positivo, que refleja la autosostenibilidad
operativa del negocio, indicador que no se habia obtenido desde la crisis financiera de
1999 y que contribuye a obtener utilidades netas por USD 24.85 millones.

* La politica de utilizacién éptima de recursos, lo cual se refleja en los indices de eficiencia
microeconémica, que son los menores del sistema financiero ecuatoriano.

» Todos estos aspectos hicieron posible que la Corporaciéon mejore su calificacion
de riesgos de BBB+ a A-.

Flujo de Caja
Durante el afio 2007 la CFN conté con liquidez suficiente para cumplir sus obligaciones y
colocar importantes recursos para el financiamiento del sector productivo.

Los ingresos de efectivo se generaron principalmente por la captacién de recursos a
través de contratos de inversion y pago, certificados de inversion y crédito externo, la
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Ingresos en efectivo
Comparativo 2007 vs. 2006

Del 1° de enero al 31 de diciembre de 2007
Expresado en ddlares

Variacion

recuperacion de la cartera de créditos e inversiones y el ingreso de los recursos
CEREPS?®, Cuyo resumen se muestra a continuacion:

RUBROS 2006 007 Absoluta T Variacion
INGRESOS
INGRES0 DE FONDO CEREPS 10,000,008.00 113,848.228.72 103,848,328 72 1838.6%
s — = s
FRECUPERACION DE CARTERA EINVERZIONER 0,708, 348.00 118,8884T0.61 28,180, 834.81 3.1%
FUENTE® DE CAFTACION H2.B10,384.62 186,356,118.80 103,044,818.88 111.0%
VENTA DE ACCIONEE y DIVIDENDO3 16711714 176A4%2.08 18,374.84 1.7
COMI3IONES OPERACIONES FIDUCIARIAS B0, 00076 BEZ178.17 ELATRAD BE%
INTERESES BANADOS EN EFECTIVD 20,738, 516.60 2 ET L 7ABRETT.41 18.0%
VENTA BIENES ADJ . ACT. FLJO% Y DACIDN EN PAGO 424,351,808 337180 85 4T 248.7H 18.1%
L— —
ARRIENDOE GANADOE 744122 44514194 70,72 182 185
TOTAL INGRESOS | IEEEREEEET | 441,385, 246.77 | 24385128088  11Z1%

Fuente: CFN (Gerencia de Division de Finanzas)

Estos fondos se utilizaron en la colocacion de recursos para el sector productivo mediante
créditos de primer y segundo piso, e inversion en titulos valores del Programa de
Financiamiento Bursatil, en el servicio de la deuda y el pago de los gastos e inversiones
operativas que se reflejan en el siguiente cuadro:

Egresos en efectivo
Comparativo 2007 vs. 2006

Del 1 de enero al 31 de diciembre de 2007

Expresado en dolares

Variacion

RUBROS 2006 2007 % Variacion
Absoluta

EGRESOS
DESEMEOLE0E FOR FRESTAMOS 118,138 536,71 147,823, 207.88 27,748,282 15 26.0%
PROGAAMA FINANCIAMIENTD EUREATIL B85 (8742 14,060.800.08 4356512 63 £E0%
R ———— —— I — I
COMPRA DE ACTIVOE FLIOS £88,064.12 TBA 427 26 110,372.13 18.1%
L — =
FUENTE® DE CAPTACION 7874467771 188,867 24448 120,252, BB8.77 150.8%
BA3TDS GENERALES 18,732 57013 12,508, 83745 1,778,768.32 18.8%
|wrERssEs PABADDS EH EFECTIVD 4538, 882.16 3,366.228.04 1578,284.11 0%
CUENTAS POR COBRAR VARIAS 3,378, 133.50 1,824,280 68 1,861, 784.09 £0.4%
TOTAL EGRESOS I !l_lml 4.564 151,654,564 51 £3.4%

Fuente: CFN (Gerencia de Division de Finanzas)

82 CEREPS: Cuenta Econémica de Reactivacion Productiva y Social, del Desarrollo Cientifico-Tecnoldgico y de la
Estabilizacion Fiscal.

Se conformaba con los ingresos por la venta de petrdleo crudo hasta 23 grados API de los contratos de participacion para la
exploracion y explotacion de hidrocarburos, con prescindencia del oleoducto por el cual se transporte dicho petréleo.
También son ingresos de la Cereps los rendimientos financieros del Fondo de Ahorro y Contingencias (FAC), los superavit
presupuestarios, y el 45% del FEP.

La Cereps se distribuia de la siguiente manera: 35% para proyectos productivos a través de la Corporacion Financiera
Nacional y el Banco de Fomento, cancelacion de la deuda del Estado con el IESS, recompra de deuda publica interna y
externa, y proyectos de infraestructura para elevar la productividad y competitividad del pais. El 15% debe destinarse a
educacion; 15%, a salud; 5%, a investigacion cientifica-tecnolégica y 5%, para mantenimiento vial. EI 20% restante se
asigna al Fondo de Ahorro y contingencias (FAC) para estabilizar los ingresos petroleros hasta alcanzar el 2,5% del
Producto Interno Bruto (PIB).
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Estado de Resultados

Los resultados del ejercicio de enero a diciembre de 2007 reflejaron la consecucién de
utilidades por US$ 24.85 millones, cifra que registra el 22.4% de incremento con relacion
al afio anterior y proviene de los siguientes rubros:

Estado de Perdidas y Ganancias

Ccmparativc Vs, ano anterior
Del 1 de enero al 31 de diciembre de 2007

+ INQresns FNanciems

[

- Coeins Fnancrne . 707,719

= MARGEN FINANCIERD razsel]  msseza] 7azmam| s

- Gashos Cenerales RETE INEETE] IRCE: I
e ————

- Provisions netas y Depreciacionss sisr]-  amessu]- smam] qesan

+ Ingresos (Egresos) Extraomdnarios e D B

= UTILIDAD DEL EJERCICIO 203052300  aagrTe]  asaesm] 2

Fuente: CFN (Gerencia de Division de Finanzas)

Los ingresos financieros presentan incrementos importantes que corresponden a los
intereses ganados por depdsitos e inversiones, cartera de créditos de primer y segundo
piso y a la gestidn de recuperacién y reprogramacion de la cartera vencida y castigada.
Como consecuencia se ha generado un margen bruto financiero positivo de USD 24.55
millones (40,9% mas que el afio anterior), que cubre ampliamente los gastos
operacionales y las provisiones de riesgo de la entidad.

Los ingresos extraordinarios netos de USD 10.74 millones se producen basicamente por
la valoracion de los bonos 98-17, la actualizacién del valor patrimonial proporcional de la
participacién accionaria y la recuperaciéon de cartera castigada.

Cabe sefalar que en el afio 2007, la CEN obtuvo un margen neto operacional positivo de
USD 9.65 millones, monto que demuestra que el negocio institucional genera resultados
operacionales positivos.

Estado de Situacion

El Balance de Situacion, al 31 de diciembre de 2007 y su comparativo con respecto al afio
anterior muestra un crecimiento significativo de los activos (36,7% superior a diciembre de
2006), dado basicamente por el incremento en el negocio crediticio de primer y segundo
piso, producto de la capitalizacion efectuada por el Gobierno Nacional y la generacion de
utilidades, como se puede evidenciar en el siguiente resumen:
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Estado de Situacion
Al 31 de diciembre de 2007
Comparativo vs. diciembre 2006

Expresado en ddlares

ACTIVOS 37112180 SOT.107.583)  136.005.881) J6.85%
Fondos Disponibles 26.157.257 117308265 0903 347.7E%
Cartara 153.720.234 204.301.237 51.181.003 53,25%

Inverslonss Vigentss y Vencldas 115.858.58 100.583.131 1530344 132%
P
Blanes adjudicados 5.792.48 3188, -2ED3.TEY  -44.55%
Participacion Acclonaria 45,453, 43158841 2668353 5.74%
Cxe vizs a plazo 13.230. 20.273.40 £.383.02 52,54%

otros s.wsa.lui 11.323.1ﬂ 157087 20.21%
135.085.007

PA 5 137.278. 458 B5.0 -2. 183,452 -1.60%
oA

NIO 233843 443 IT2.042.578 138.189.133 58, 10%

¥

=1 5

SV
oM

Fuente: CFN (Gerencia de Division de Finanzas)

La cartera de créditos, es el activo mas importante de la institucion, con el 33.3% de
incremento respecto al afio anterior que responde a la reactivacion de las colocaciones de
crédito de primer y segundo piso , lo cual a su vez contribuye a mejorar la estructura del
activo.

Las inversiones registran montos significativos y su reduccién con respecto a diciembre
de 2006 por US$ 15.30 se debe al efecto neto entre la redencion y venta de los bonos 98-
17 y el incremento del Programa de Financiamiento Bursétil. La participacién accionaria y
los otros activos, que incluyen activos fijos, cuentas por cobrar y otros, no han tenido
mayores variaciones durante el afio 2007.

La estructura de financiamiento de la CFN estd dada por el 26.6% con recursos de
terceros (pasivos) y 73,4% con recursos propios (patrimonio), distribucion que evidencia la
fortaleza patrimonial de la Institucion. El incremento del 59.1% con relacion al afio anterior
en el patrimonio, se debe al ingreso de los aportes patrimoniales por parte del Gobierno
Nacional por USD 123.8 millones y la generacion de utilidades antes de impuestos por
USD 24.85 millones.
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3.2.5 CALIFICACION DE RIESGO: BANCA PUBLICA (ANO 2007)%

» INSTITUCIONES PUBLICAS

INSTITUCION FINANCIERA FIRMA Al 31Al 30Al 30Al 31
CALIFICADORA DE Marzo Junio Sept. Dic.
RIESGO 2007 2007 2007 2007
A DICIEMBRE 2007
BANK WATCH
1 BANCO DEL ESTADO RATINGS A+ A + A + A+
BANCO ECUATORIANO BANK WATCH
2 DE LA VIVIENDA RATINGS B - B - EEE - B -
BANCO NACIONAL DE
3 FOMENTO ECUABILITY S. A. BBB- BBB- BBB- BBB-
CORPORACION BANK WATCH
“ FINANCIERA NACIONAL RATINGS BEEESN &5 A o
Fuente:

http://www.superban.gov.ec/
(Web: Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador)

Observar ANEXO # 1 (ESCALAS DE CALIFICACION DE RIESGO: SISTEMA
FINANCIERO ECUATORIANO).

3.2.6 CFNVS. BANCA PUBLICA: INDICADORES FINANCIEROS (ANO 2007)

8 Favor observar el significado de cada escala en Anexo #1 (al final del presente documento de Tesis,
“ANEXO0S”)
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http://www.superban.gov.ec/

INDICADORES FINANCIEROS
INSTITUCIONES FINANCIERAS PUBLICAS
Dic07

(en porcentajes)

BANCO  INSTITUCIONES oo yacionsy INETITUCIONES.
smswess  scusoms swesssce “TAN maces | T EEMG
SUFICIENCIA PATRIMONIAL
(PATRIMONIO+RESULTADOSHACTIVOS INMOVILIZADOS £94.15% 37 E2% 538.43% 29252% 44087% 10781.10% 555.53%
CALIDAD DE ACTIVOS:
AGTIVOS IMPRODUGTIVOS METOSTOTAL ACTIVOS 10.59% 19.36% 12.21% 17.39% 14.81% 0.43% 11.16%
ACTIVOS PRODUCTIVOSITOTAL ACTIVOS 89.41% 80.64% 87.79% G2.61% 85.19% 99.57% 65.54%
ACTIVOS PRODUCTIVOSIPASIVOS CON COSTOS 397 09% 206.18% 343.10% 165.53% WEE% 21774% 223.25%
INDICES DE MOROSIDAD
MOROSIDAD DE LA CARTERA DE GREDITOS COMERCIALES B.78% 0.00% 6.30% 13.18% 10.26% 6.50%
MOROSIDAD DE LA CARTERA DE CREDITOS DE GONSUMO 16.40% 18.40% 16.40%
MOROSIDAD DE LA CARTERA DE CREDITOS DE VIVIENDA 1993% 19.93% 19.93% 19.93%
MOROSIDAD DE LA CARTERA DE CREDITOS PARA LA MICROEMPRESA 1.17% 10.88% 10.88%
MOROSIDAD DE LA CARTERA TOTAL B.75% 10.48% 7.26% 1352% 11.01% 7.32%
COBERTURA DE PROVISIONES PARA CARTERA IMPRODUCTIVA
COBERTURA DE LA CARTERA COMERGCIAL 155.95% 52503.54% 157.10% 79.69% 99.92% 121.80%
COBERTURA DE LA CARTERA DE CONSUMO 38.44% 33.44% 38.44%
COBERTURA DE LA CARTERA DE YIVIENDA 63.41% E3.41% E341% E3.41%
GOBERTURA DE LA CARTERA DE MICROEMPRESA 25.90% 26.16% 26.15%
GOBERTURA DE LA CARTERA PROBLEMATICA 134.09% 151.50% 137.52% M % £5.308% 74.62%
EFICIENCIA MICROECONOMICA
GASTOS DE OPERACIGN ESTIMADO /TOTAL ACTIVO PROMEDIO (1) 312% 589% 367% 7.97% 573% 291% 487%
GASTOS DE OPERAGION IMARGEN FINANGIERO 7 38% 347 33% 90.55% 134.71% 1M582%  47.38% 94.27%
GASTOS DE PERSOMAL ESTIMADOITOTAL ACTIVG PROMEDIO (1) 1.65% 411% 2.14% 4.93% 3.48% 2.13% 311%
RENTABILIDAD (1)
RESULTADOS DEL EJERCICIOPATRIMONIO SIN RESULTADOS 7.00% 3.44% 651% -1.80% 359% 8.06% 459%
RESULTADOS DEL EJERCICIOMOTAL ACTIWO 4.80% 1.68% 4.22% -0.58% 1.682% 3.43% 2.23%
RESULTADOS DEL EJERCICIO OPERATIVOS /ACTIVO PROMEDIO 487% 0.82% 4.07% 0.56% 1.85% 3.76% 237%
MARGEN DE INTERMEDIACION/ PATRIMONIO PROMEDIO 230% 804% 061% £.45% -163% 5.596% 053%
MARGEN DE INTERMEDIACION/ ACTIVO PROMEDIO 151% -419% 0.38% 205% 078% 323% 0.30%
RENDIMIENTO DE LA CARTERA (1)
DE CREDITOS COMERCIAL POR VENCER 7E1% 543% 7.69% 11.40% 959% 8.27% 9.00%
DE CREDITOS DE CONSUMO POR VENCER #0M! #0M! #Dhil 17.85% 17.85%  #OIVII 17.85%
DE CREDITOS DE YIVIENDA POR YENCER 0! 1454% 14.54% #Dh! 1454%  #DIVAI 14.54%
DE CREDITOS PARA LA MICROEMPRESA POR VENCER 415% D! 4.15% 8.34% 827%  #0DwOl B.27%
CARTERAS DE CREDITOS REESTRUCTURADAS 1563% 19.35% 16.05% 14.87% 1538%  #0IVII 15.38%
POR WENCER TOTAL 1084% 1M27% 10.90% 13.37% 1224% 8.27% 1062%
OTROS INGRESOS OPERACIONALES (1)
COMISIONES GANADAS CARTERA DE CREDITOSY CARTERA POR VENCER PF 112% 0E1% 0.00% 0.36%
INGRESOS POR SERVICIOS /CARTERA BRUTA PROMEDIO 0.42% 0.35% 0.16% 0.10%
INGRESOS POR SERVICIOS /DEPOSITOS PROMEDIO
[COMISIONES CARTERA E INGRESOS POR SERYICIOS ) /CARTERA BRUTA P 0.46% 0.39% 112% 0.79% 0.00% 0.47%
LIQUIDEZ
FOMDOS DISPONIBLES / TOTAL DEPOSITOS A CORTO PLAZO 57 61% 1738.02% 26.07% BO77%  2171.90% 84.88%
INDIGE DE LIGUIDEZ (L) (2) 133.16% 266.30% 142.67% 36.02% B5.04%  45.07% 59.07%
Fraisional GOBERTURA DE 25 MAYORES DEPOSITANTES 1681.79% 84.67% 401.81% 143.76% 22593%  1707.50% 291.02%
Provisional COBERTURA DE 100 MAYORES DEPOSITANTES 1893.25% 105.28% 377 44% 126.58% 20578% 1707.80% B1.17%
VULNERABILIDAD DEL PATRIMONIO
CARTERA IMPRODUCTAKPATRIMONIO) 416% 6.54% 4.48% 23.96% 11.14% 8.50%
FK = (PATRIMONIO - INGRESOS EXTRAORDINARIOS+RESULTADOS) / ACTIv 70.30% 4557% B5.73% 33.84% 974%  4514% 48.58%
FI= 1+ (ACTIVOS IMPRODUCTIOSIACTIVOS TOTALES) 110.59% 119.36% 1M221% 117.39% 114.81%  100.43% 11.16%
INDICE DE CAPITALIZACION NETO: FK [FI 054 033 053 029 0.43 045 0.44

Fuente: Estado de situacidn remitidos por las entidades / Sistema de Administracidn de Balances

Elaboracién: Direccidn Macional de Estudios y Estadisticas / Direccidn de Estadisticas

(1) Estos indicadores se estimaron para un ejercicio econdmico.

(2) Para el computo del indicador de liguidez se tomd en consideracidn el total de la cuenta 130720

(3) Para el indicador de cobertura de los mayores depositantes, el Banco Nacional de Fomento consolida con datos & julio de 2007
Fecha de consolidacin:

Reproduccidn autorizada siempre y cuando se mencione fuente y elaboracién,

Fuente:
http://www.superban.gov.ec/
(Web: Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador)

Resumen de principales Indicadores Financieros de la CFN
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Los principales indices financieros de la CFN y su relacion con la banca publica se
resumen a continuacion:

CAPITAL
COSERTURA PATRIMOHIAL OE ACTIVOS ATEEE% 63, 15% SB5.53%
SOLVENCIA TT.3T% 03 53% BE, TE%
——
PATRIMONIO BECUNDARIO VE PATRIMONIC FREMARIC 11,63% 8,53% 13,85%
CALIDAD DE ACTIVOS
h‘]ﬂ.l:lﬂll:l.l“ﬂ BRUTA TOTAL 11,55% 6,75 TAT%
IDAD CARTERA COMERCIAL 11,65% 5, 78% E.50%
— — I
VISICHEE | CARTERA CREDITD IMFRODUCTIVA 133,15% 134, 05% 107, 1%
—— — —
COBERTURA DE LA CARTERA COMERCIAL 133,15% 155,35% 1,97%
MANEJO ADMINISTRATIVO
E W8 PROCUCTIVOE | FASINGE TON COSTO 7, 11% I97,09% 123,25%
CE ABECRCICN [Gastza Opsrecizrsian / Mergs= fre=cers) 552 20% 5T3E% 84,77
[GAETOSE DE PERSONAL | ACTIVO TOTAL PROMEDIO 1.55% 1,65% 3,11%
JRAETOE OPERATIVOE | ACTING TOTAL PROMEDND: 3,52% 3,12% 4.9T%
RENTABILIDAD
IHENDMENTC' CFERATIVO 308RE ACTIVO ROA 535% 450% LIt
IHEND“ENTDEGHHEFJ‘\TR'JDNICI-HI:E 530% T.O0% 4.55%

Fuente: CFN (Gerencia de Division de Finanzas)

La fortaleza patrimonial de la institucién producto del aporte de recursos de capitalizacién
y la generacién de utilidades, le permiten mantener la solvencia y cobertura patrimonial
notablemente superiores al sector.

Adicionalmente, la reduccion de la cartera vencida reflej6 menores indices de morosidad y
las provisiones de riesgo cubrieron en su totalidad la cartera de dudoso recaudo,
mostrando una mejor calidad de activos.

La eficiencia operacional present6 indices significativamente menores a los del sector, lo
cual evidencia que la CFN refleja mayor eficiencia que los bancos privados medianos y
las instituciones financieras publicas. Lo cual se deriva en una rentabilidad del 5,50%
sobre los activos y el 8,06% sobre el patrimonio.

Como resultado del mejoramiento de la calidad de todos los indicadores financieros y de

un buen gobierno corporativo, la CFN obtuvo una calificacién de riesgo A - en el afio
2007.
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CAPITULO 4:

GESTION DE LA CEN
ANO 2008

4.1 Sector Financiero y Banca Publica: Aio 2008
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Al 2008, el Sistema Financiero Nacional conta

ba con 137 entidades, entre bancos

privados y publicos, cooperativas, mutualistas y otras entidades financieras, con un total

de activos por USD 32,847.34 millones, man
crecimiento desde la entrada del Ecuador en dolari

teniendo una constante tendencia de
zacion.

EVOLUCION DEL SISTEM A FINANCIERO NA CIOMA L
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Fuente: hitpy//www.superban.gov.ec/

En cuanto al saldo total de la cartera de crédito del Sistema Financiero, a septiembre de
2008 asciende a USD 12,725.64 millones. Se denota una clara concentracion del crédito a

nivel regional, con un 67% del total en Pichincha

y Guayas. En cuanto a la distribucion

sectorial, la industria manufacturera y el sector comercial son los mayores receptores, con

un 57.4% del total desembolsado.

En lo referente a Banca Publica, al mes de septiembre de 2008 el total de activos

asciende a USD 1,949.50 millones, con una mayo

r representacion del Banco Nacional de

Fomento (38.88%) y la Corporacion Financiera Nacional (27.61%). En cuanto al
patrimonio la banca publica al mes de septiembre de 2008 alcanza los USD 932.56
millones, manteniendo una concentracién similar que en total de activos, con una mayor

participacion de la CFN.

ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO NAGIONAL
Por Tenencia de Activos
(Sep 2008)

BANCOS
PRIVADOS _ BANCA PUBLICA

49% 6%

OTRAS
ENTIDADES
FINANCIERAS
9%

' SISTEMA DE

| SEGUROS

PRIVADOS
2%

SISTEMA DE
SEGURIDAD
S0CIAL
34%

Fuente: hitp://www.superban.gov.ec/

ESTRUCTURA DE LA BANCA PUBLICA
Por tenencia de Activos
(Sep 2008)

BANCO DEL
CFN
ESTADO 27.61%

27.29%

B.EV.
6.22%

B.N.F.
38.88%

4.2 Cambios en la Politica Econdmica y Financiera: Ao 2008
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El 31 de Diciembre de 2008 se publicé en el Registro Oficial Suplemento 498 la Ley de
Creacion de la Red de Seguridad Financiera.

Con la dolarizacién se eliminaron algunos instrumentos que posibilitaban garantizar un
adecuado funcionamiento del sistema financiero nacional. Las instituciones financieras
mantenian mecanismos de proteccion individuales ya que argumentaban no contar con
garantias sistémicas explicitas suficientes establecidas por el Estado y claramente
definidas en el marco juridico nacional. Mediante la Red de Seguridad Financiera, se
busca reducir los riesgos sistémicos y otorgar confianza a las instituciones financieras
para que puedan cumplir de mejor manera su funcion social de canalizar el ahorro a la
inversion.

La Red de Seguridad Financiera consiste en un conjunto de politicas y mecanismos
establecidos por el Estado, a fin de garantizar el adecuado funcionamiento del
sistema financiero privado y los medios de pago, ante eventuales problemas de
una o varias instituciones financieras.

La Ley Organica para la Creacion de la Red de Seguridad Financiera incluye como
elementos:
e Laredefinicion de un prestamista de Ultima instancia explicito, &gil y creible (Fondo
de Liquidez).
e La definicién de un mandato claro sobre mecanismos de Resolucién Bancaria y
e La creacion de una nueva entidad aseguradora de depdsitos (COSEDE)**

El objetivo de esta Ley es enviar una clara sefial de confianza al sistema y demostrar el
compromiso del Estado con un bien publico como es la estabilidad del sistema financiero
nacional — compuesto por sus depositantes, sus clientes y la totalidad de sus
instituciones.

Los objetivos especificos implican agregar e integrar los mecanismos de proteccién de
l6gicas individuales, que actualmente mantienen las instituciones, mediante la
implementacién de la Red de Seguridad Financiera y reducir el riesgo sistémico limitando
las posibilidades de contagio entre instituciones financieras, en caso que alguna de ellas
entre en problemas.

Los instrumentos de la Red serviran como incentivos a las instituciones financieras, para
gue puedan cumplir su funcién social de intermediarios financieros y canalicen de mejor
manera el ahorro hacia la inversion y de esta forma aumentar la competitividad estructural
del pais. Las consecuencias previstas incluyen la reduccion del costo del crédito que se
alcanzara por la reduccién en el riesgo sistémico previsto a través de la Red de Seguridad
Financiera; el aumento de los recursos prestables, secuela de la reduccién en las
necesidades de reservas de liquidez; y, el aumento general de la actividad econémica, por
mayores niveles generales de acceso al crédito.

Adicionalmente, directamente vinculado al objetivo fundamental de canalizar el ahorro a la
inversion productiva, se desecha normativa inadecuada con el fin de racionalizar las
inversiones del sector publico.

8 Corporacion de Seguro de Depésitos, en reemplazo de la extinguida AGD (Agencia de Garantia de
Depositos).
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Finalmente, se incluyen disposiciones generales que suprimen algunos impuestos y
contribuciones para reducir los costos de las instituciones financieras para que se
traduzca en una disminucion de la tasa de interés.

Fundamentado en las motivaciones que anteceden, el Gobierno Nacional, en conjuncion
con las autoridades del area econdmica, dentro del marco de una nueva arquitectura
financiera, determinaron la necesidad de que el sistema financiero ecuatoriano cuente con
una Red de Seguridad Financiera, integrada con sus cuatro pilares fundamentales que
son:

e La supervision bancaria preventiva y oportuna a cargo de la Superintendencia de
Bancos y Seguros;

e Elfondo de liquidez que actuara como prestamista de Ultima instancia;

e El Seguro de Depdésitos manejado por una nueva entidad estatal (COSEDE),
desechando el esquema anterior, agotado por los defectos de su propia
concepcién y de la utilizacién de la que ha sido objeto; y, finalmente,

e El nuevo esquema de Resolucion Bancaria, que permita la salida ordenada de
instituciones financieras que llegaren a ser inviables.

4.3LOGROS DE LA CEN: ANO 2008

o Capitalizacion del Gobierno Nacional a la CFN con un total de USD50
millones.

e En el mes de Diciembre se suscribié el convenio de dacién en pago con el
Ministerio de Finanzas, en el que esa institucion recibi6 CPGs® en pago de
las obligaciones que, en su calidad de garante canceld a organismos
financieros internacionales (BID, BIRF y CAF), valor que asciende a
USD258.11 millones.

e Estructuracion del Fondo de Garantia Crediticia

o Disefio del mecanismo “Factoring”, el cual tiene como finalidad fortalecer la
solvencia de exportadores y empresas locales.

e En el aflo 2008, la Corporacion Financiera Nacional aprob6 desembolsos por
USD 538,43 millones, dirigidos a los diferentes sectores de la economia. Esta
cifra supera por mas del doble a la ejecucidn del afio 2007 y del triple al afio
2006, representando un crecimiento del 328% en este periodo.

CAPTACIONES CFN: ANO 2008

La CFN financia sus actividades a través de la captacién de recursos, tanto a nivel
nacional como a nivel internacional. En el pasado, el financiamiento proveniente de
Organismos Multilaterales de Crédito y de Bancos Privados del Extranjero representd mas
del 80% de la estructura del pasivo. Sin embargo, en la actualidad son las captaciones del
mercado nacional las que se encuentran sustentando las operaciones de la CFN, que a
abril del 2008 alcanzan los USD 212,37 millones y los recursos CEREPS entregados a la
CFN en el 2007.

8 Certificados de Pasivos Garantizados

121



En vista del mejoramiento de la situacién financiera institucional, que se ha traducido en
una mejor calificacién de riesgo (A), se presento6 la esperada oportunidad para gestionar
nuevamente lineas de crédito con Instituciones como el IESS y el propio Ministerio de
Economia y Finanzas.

Metas
En millones de USD
INSTRUMENTO Meta
Contratos de Inversién y Pago 110
Venta Certificados Inversion y Reportos 75
Crédito Interno 125
TOTAL 310

Fuente: CFN (Gerencia de Divisién de Finanzas y Adm. De Crédito)

La eficaz gestién de la CFN durante el 2008, se vio reflejada en 12.782 beneficiaros de
los diferentes programas, con una desconcentracion de crédito de 40% fuera de
Pichinchay Guayas.

COLOCACIONES CFN: ANO 2008

Fuente: CFN

AGILIDAD Y DIVERSIFICACION

En el 2008, la gestion de la Corporacion Financiera Nacional tuvo como principal objetivo
la implementacion de nuevas lineas de crédito &giles, con el fin de llegar a un mayor
namero de beneficiarios, esto permitié entregar mayores recursos para el financiamiento
de actividades productivas del pais. Una de las piezas claves para el cumplimiento de
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este objetivo fue la capitalizacion del Gobierno Nacional, la cual fortalecié a la institucion

como banca de primer piso.

Fuente: CFN

COLOCACION POR SECTORES

COLOCACION POR SECTORES

e %
L

B NDUSTRIAS MANUFACTURERAS
AGROPECUARIA
CONSTRUCCION / VIVIENDA
TRANSPORTE, ALMACENAMENTO
¥ COMUNICACIONES

B TURswO
COMERCIO
PESCA

B OTROS SECTORES

Fuente: CFN

DISTRIBUCION GEOGRAFICA DEL CREDITO

DISTRIBUCION GEOGRAFICA
DEL CREDITO

B GUAYAS 37,61% . ”
B PICHINCHA 24,04% W NAPO 0,60%

MANAB! 8,05% v‘ CARCHI  0,57%
LOSRIOS 5,39% GALAPAGOS 0,42%
TUNGURAHUA 3,75% ‘ CANAR 0,33%
[ PASTAZA 0,20%
M BOLIVAR 0,25%
ZAMORA CHINCHIPE ' 0,09%
SUCUMBIOS 0,06%

I ORELLANA 0,02%

B IMBABURA 1,48%
ESMERALDAS 1,43%

W AZUAY 3,53%
LOJA 2,78%
COTOPAXI 2,68%
EIORO 2,63% £
S.DOMINGO DE LOS TSACHILAS 1,53% *

STA. ELENA 1,04%
W MORONA SANTIAGO 0,76%
W CHIMBORAZO 0,76%

Fuente: CFN

4.4CFN VS. BANCA PUBLICA: INDICADORES FINANCIEROS
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INDICADORES FINANCIEROS

SISTEMA DE BANCA PUBLICA
31-Dic-08
(en porcentajes)
CORPORACION  BANCO INSTITUCIONES INSTITUCIONES
NOMBRE DEL INDICADOR FINANCIERA  ECUATORIANODELA  FINANCIERAS DE m FINANCIERAS %m mm
NACIONAL ~ VIVIENDA SEGUNDO PISO PUBLICAS

ISUFICIENCIA PATRIMONIAL
[ PATRIMONIO + RESLTADOS ) f ACTIVOS INMOVILIZADOS P& 63903 D449 0420 2362 2754 615443 07.18
ICALIDAD DE ACTIVOS: 10 0 100 100 100 100 100
IACTIVCS IMERCDUCTIVOS NETOS | TOTAL ACTIVOS 0% 315 1450 nx 1897 08t 433
|ACTIVCS PROCUCTIVES | TOTAL ACTIVOS 8910 8341 550 .75 8103 0.9 5
|ACTIVCS PROCUCTIVES | PASIVOS CON COSTO 0076 18872 ma 17893 §A7.06 703
[INDICES DE MOROSIDAD
IMORTSICAD DE LA CARTERA DE CREDITOS COMERCIALES 533 006 501 1265 913 - 510
IMORCSIDAD DF LA CARTERA DE CREDITCIS DE CONSLMO - - - 1846 1846 - 1846
MORCSIDAD DF LA CARTERA DE CREDITCS DE VIVIENDA - 2170 1m - 217 - 217
MORCSIDIAD DF LA CARTERA DE CREDITOS PARA LA MICROEVERESA 357 - 357 1984 038 - 038
IMORCSIDAD DF LA CARTERA TOTAL 659 954 623 1408 1ot - 77
ICOBERTURA DE PROVISIONES PARA CARTERA MPRODUCTIVA
ICOBERTURA DE LA CARTERA COMERCIAL B 16403 827 7484 088 -
\COBERTURA DE LA CARTERA DE CONSLMO - - - %58 %58 -
ICOBERTURA DE LA CARTERA DE VIVIENDA - 10628 5.9 - 05249 -
ICOBERTLRA DE LA CARTERA DE MICROEMPRESA 637 - 637 4143 243 -
\COBERTURA DE LA CARTERA FROBLEMATICA 7783 11167 .73 6557 .13 -
[EFICIENCIA MICROECONOMICA
IGASTOS DE CPERACICN ESTIMADCS / TOTAL ACTIVO PROMEDIO ™ 345 566 387 79 5% 283 519
IGASTOS DE CPERACICN / MARGEN FINANCIERD %64 431 17.78 3BA 2264 5131 15446
(GASTOS DE PERSONAL ESTIMACOS / ACTIVO PRCMEDIQ 218 404 250 541 400 214 35
[RENTABILIDAD
IRESILTADOS DEL EIERCICIO / PATRIMCNIO FROVEDIQ 47 024 a1 (11.73) (250 769 049)
RESLLTADOS DAL EIRCICIO { ACTIVO PROMEDIO @@ 3z 012 260 (5.1) (138) ¥ 025
INTERMEDIACION FINANCIERA
ICARTERA BRUTA / [DEPOSITCS A LA VISTA + DEROSITOS A PLAZO) 755 2380 g9kl 17061 peZk 101653 BL5
IEFICIENCLA FINANCIERA
IMARGER DE INTERMEDIACICN ESTIMADO / PATRIMCHIO FROVEDIO 04 82) 092) 133) {6.15) 633
IMARGEN DE INTERVEDIACIGN E5TIMADO / ACTIVO FROMEDIO 016 4.16) 058) (581) 327) 268
IRENDIMIENTO DE LA CARTERA !
[CARTERA DE CREDITOS COMERCIAL PCR VENCER 70 814 791 1061 84
ICARTERA DE CREDITOS E CONSLMO POR VENCER, - - - 2126 -
ICARTERA DE CREDITOS DE VIVIEDA POR VENCER. - 1206 1206 - -
ICARTERA DE CREDITOS PARA LA MICRCBMRESA POR VENCER 577 - 646 7.9 -
ICARTERAS DE CREDITCS REESTRUCTLRADAS 113 032 871 14.15 -
ICARTERA POR VBNCER TOTAL 1116 1003 1103 13.18 8%
|OTROS INGRESOS OPERACIONALES
\COMISIONES GANADAS CARTERA DE CREDITOS { CARTERA POR VENCER PROVEDIO - - - 046 027 - 0015
INGRESDS POR. SERVICIOS | CARTERA BRIITA FROMEDIO 04t - 03% - 015 - 0.0
INGRESOS POR SERWICIOS / DEROSITCS PROVEDIO 418 - 312 - 03 - 03t
(COMISIONES CARTERA E INGRESOS ECR STRVICIOS )/ CARTERA BRUTA FROMEDIO 044 - 03 043 042 - 0023
LIQUIDEZ
IFONDOS DISPCNIELES f TOTAL DEPCSITOS A CORTOPLAZO 1956 967 85 2797 77 250483 6277
\COBERTURA, 25 MAYCRES DEFCSITANTES ® 781 2994 389 062 241 28708
ICOBERTURA 100 MAYCRES DEPOSITANTES ™ 401 843 6123 162.47 B0 28703
VULNERABILIDAD DEL PATRIMONIO
ICARTERA IMPRCDUICTIVA / {PATRIMONIO + RESLLTADOS) 130 073 102 888 406 (5.16) 216

PATRIMCNIO + RESLLTADCS - INGRESS EXTRACRDINARIOS) { ACTIVOS TOTALES 6752 8% 6434 BH 5122 ET
IFI = t + (ACTIVOS IMPRODUCTIVOS / ACTIVOS TOTALES) 1o 1315 1450 1325 1897 10081
INDICE CE CAPITALIZACION NETO: FK /1 5088 3744 %.19 3135 4305 137

Fuente: Estadzs de situscion remitidos por Jas entidades / Sistema de Adminisacion de Balances (3.48.)

Elaboracion: Direocidn Macional de Estudios / Subdireocicn de ES
Nota: Agrupacicn de entidades: metodologia de percentiks; modi
Grandes (Mayor 3 50%)
Medianas (Brirs 5% v 50%)
Pequedias (Entre 1% y 5%)
My Pequefias (Menor 3 1%)
indicador de cobertura O provisionss pera cartera improductiva se presenia positivo
De enero anoviernire |03 indicadares son estimados pera un ejercicio eccndmion

eas [ 0GV

o de acusrdo oon los datos de la participacion del activo a diciembre de 2007, los rangos porceniales son;

4) A partir de sl del 2004, 52 inoorpora en les eoncepios de activos productivos, acives inmowilizados v actives improductivs, las cuentas correspandientes en fideicomiso mercanti]
5) Bl saldo que 2 utiiza para caleular los indicadores de cobertura de los 25y 100 mayores depasitantes 3t al mes anfericr.
6) En algurios casos el indicador ds suficiencia pafrimonial se presenta con signo negativo debido a que &l valor de las provisiones supera el monto de los activos inmenilizados.
7)E indicador de wulnerabilidad patrimonial puede ser negativo en algunas entidades, pera lo cual se entenderd que las provisiones constitUidzs son superionzs a los activos o& riesgo.
&) Los valores publicados ds enero a noviembre corresponden  cifras preliminares gue represenian utilidades antes de provisiones e impussios.

Fecha de consolidacion: 20 de enero de 2008
Reproduccion Autorizada siempre y cuando se mencione fuents y elaboracion.
Icarvajal@superban.gov.ec

Fuente:
http://www.superban.gov.ec/

(Web: Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador)
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4.5 CALIFICACION DE RIESGO: BANCA PUBLICA (ANO 2008)%°

» INSTITUCIONES PUBLICAS

INSTITUCION FIRMA Al 31Al  30A 30Al 31
FINANCIERA CALIFICADORA DE Marzo Junio  Sept.  Dic.
RIESGO 2008 2008 2008 2008
A DIC. 2008 (1)
BANK WATCH
1 BANCO DEL ESTADO =8 o A+ A+ A+ A+
BANCO
2 ECUATORIANO DE LA gﬁ%\les WATCHgpp.  BBB- BBB- BBB-
VIVIENDA
BANCO NACIONAL DE BANK WATCH
3 FOMENTO RATINGS s EEE jEEE (B2l
CORPORACION
4 FINANCIERA gﬁﬁﬁ\m WATCH 4 . A - A - A -
NACIONAL
Observar ANEXO # 1 (ESCALAS DE CALIFICACION DE RIESGO: SISTEMA

FINANCIERO ECUATORIANO).

8 Favor observar el significado de cada escala en Anexo #1 (al final del presente documento de Tesis,

“ANEXO0S”)

125




CAPITULO 5:

GESTIC’)NN DE LA CEN
ANO 2009

5.1 NOVEDADES EN POLITICA ECONOMICA Y SU INCIDENCIA
EN LA CEN: ANO 2009
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e Entra en vigencia la Ley de Creacion de la Red de Sequridad Financiera el 31
de Diciembre de 2008 que se publico en el Registro Oficial Suplemento 498.

e En Enero de 2009, se emite la Resolucion de Junta Bancaria JB-2009-1235. Esta
contempla la rescilacion del contrato de los constituyentes del Fideicomiso Fondo
de Liquidez, cuya fiduciaria hasta ese entonces era la CFN. Dispone ademas la
transferencia del fideicomiso de la CFN al BCE para que éste ultimo actue
como nueva Fiduciaria del Fideicomiso Fondo de Liquidez del Sistema
Financiero Ecuatoriano (FLSFE).

e Resolucion JB-2009-1278: FLSFE.

¢ Resolucién JB-2009-1280: COSEDE (Corporacién del Seguro de Depdsitos).

“ARTICULO 9.- Para la instrumentacion del seguro de depdésitos, la Corporacion del

Seguro de Depdsitos constituird un fondo a través de un fideicomiso mercantil, que

serd controlado exclusivamente por la Superintendencia de Bancos y Seguros, y

administrado por la Corporacién Financiera Nacional.”(...)

e Decreto Ejecutivo No. 131: Endoso de CPGs - Capitalizacion Estado
Ecuatoriano a favor de la CFN. (USD 258°111.660,97).

e Ley del BIESS (Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social)
promulgada en el Registro Oficial No. 587 del 11 de Mayo de 2009, que cristalizd
la entrada al Sistema Financiero de uno de los mas grandes actores del Sistema
Financiero Ecuatoriano, especificamente en la Banca Publica: el BIESS.

e El Directorio del BCE emiti6 modificaciones al Encaje Bancario a través de las
Regulaciones de Directorio BCE-178-2009, BCE-182-2009%":

e En Agosto de 2009, la Presidencia de la Republica del Ecuador dispone las
“Medidas Econdémicas para enfrentar los Efectos de la Crisis Econdmica
Mundial”.

Aspecto relevante: Crédito de Banca Publica como Instrumento de la Politica
Contraciclica.

OBJETIVOS

Solucionar el desequilibrio del sector

externo producto de la crisis mundial
. Proteccién de la liquidez

. Proteccién de la dolarizacién

Canalizar el ahorro publico a la inversion

Impulsar la justicia social, luchar contra la

evasion y mejorar la equidad

Incentivos para el sector productivo
Estimular la demanda interna de hogares

87 por favor observar Anexo #2: CODIFICACION DE REGULACIONES DEL DIRECTORIO DEL BCE
LIBRO I. POLITICA MONETARIA-CREDITICIA (Titulo Segundo: Encaje)
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CANALIZAR EL AHORRO PUBLICO A LA INVERSION
. ]

¢ |Inversion doméstica de la RILD

4000 MMUSD invertidos en el exterior
Solo el BCE tenia 1000 MMUSD en
caja, fuera de la RILD y de la cuenta unica

1 e Fijar tasas de interés pasiva maxima para
- depdsitos publicos )
Evitar presiones en la tasa de interés activa

e Regulacion que viabiliza inversiones de recursos )
publicos en la banca privada a través de la banca

publica y

PROTECCION DE LA LIQUIDEZ Y DEL REGIMEN DE
DOLARIZACION ‘I

e Regulacion del Coeficiente de )

Liguidez Doméstico

LIQUIDEZ ‘ Repatriacion de 600 MMUSD entre mayo y junio }

* Incremento del Impuesto a la Salida
de Divisas del 1% a 2%, con franja
exenta de USD 500 por transaccion

Cifras

LIMITAR FUGA
DE CAPITALES
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5.2 CEN VS. BANCA PUBLICA: INDICADORES FINANCIEROS
(ANO 2009)

INDICADORES FINANCIEROS
INSTITUCIONES FINANCIERAS PUBLICAS
31-Dic-09

(en porcentajes)

INSTITUCIUNES

BANCO BANCO CORPORACION INSTITUCIONES

NOMBRE DEL INDICADOR ECUATORIAND  NANCERAS wacronai e Frvancira  PANCODEL - epanciras  TOTAL BANCA

DELAVIVIENDA  DESEGUNDO povenro NACIONAL DE PRIMER PISO

SUFICIENCIA PATRIMONIAL
(PATRIVONIO + RESLLTADOS ) / ACTIVOS INMOVILIZADOS 9 © 20408 20408 2173 31111 506747 30,18 32759
CALIDAD DE ACTIVOS:
ACTIVOS IMPRODUCTIVOS NETOS / TOTAL ACTIVOS 4158 4158 2090 1247 1.73 1251 14.20
ACTIVOS PRODUCTIVOS / TOTAL ACTIVOS B4 5842 7910 8783 w27 87.49 8580
ACTIVOS PFRODUCTIVOS  PASIVOS CON COSTO 100,97 102,07 144,27 138,49 186.41 15193 149,12
INDICES DE MOROSIDAD
MORCISIDAD DE LA CARTERA DE CREDITOS COVERCIALES 0m 0m 1403 701 06 680 671
MORCSIDAD DE LA CARTERA DE CREDITOS DE CONSLMO - - 2015 . - 2015 2015
MORCSIDAD DE LA CARTERA DE CREITOS DE VIVIENDA 1144 1144 - 14.47 - 1447 1%
MORCSIDAD DE LA CARTERA DE CRECITOS PARA LA MICROEMPRESA - - 3349 134 - B 3171
MORCSIDAD DE LA CARTERA TOTAL a7 47 17,09 9.3 06 8.77 860
COBERTURA DE PROVISIONES PARA CARTERA IMPRODUCTIVA
COBERTURA DE LA CARTERA COMERCIAL 71,566.58 71,566.58 7300 7167 %8245 80,50 8075
CORERTLRA DE LA CARTERA DE CONSLMO : — 45560 - - 4569 4560
COBERTURA DE LA CARTERA DE VIVIENDA 23%.72 236,72 - 3168 - 3168 226,28
COBERTURA DE LA CARTERA GE MICROEVFRESA : — 6846 7282 - 59,64 69,64
COBERTURA DE LA CARTERA PROBLEMATICA 25300 25309 7029 7183 %8245 7652 788
EFICIENCIA MICROECONOMICA
GASTOS DE CPERACION ESTIMADOS / TOTAL ACTIVO FROMEDIO © 445 445 8m 274 208 444 444
GASTOS DE CFERACION / MARGEN FINANCIERD 2106 8106 0153 (37128) 370 479 20613
GASTOS DE PERSONAL ESTIMADOS / ACTIVO PROVEDIO © 301 301 513 1.72 1.53 289 289
RENTABILIDAD
RESLLTADOS DEL EJERCICIO / PATRIMONIO PROVEDIO @@ 208 208 532 274 952 531 500
RESLLTADOS DEL EERCICIO / ACTIVO PROMEDIO O/ 077 0.7 189 087 270 171 166
INTERMEDTACION FINANCIERA
CARTERA BRUTA / (DEFOSITOS A LA VISTA + DEPOSITOS A PLAZO) 67.00 67.00 115,77 %66 0040 137,66 13476
EFICIENCIA FINANCIERA
MARGEN DE INTERMEDIACIGN ESTIMADIO / PATRIMONIO FROMEGIO (5.17) (517) (1168) (7.76) 1048 (5.60) (537
MARGEN DE INTERMEDIACION ESTIMADO / ACTIVO PROMEDIO 254) (254 539 (3.47) 35 @227 229)
RENDIMIENTO DE LA CARTERA ©
CARTERA DE CREDITOS COVERCIAL POR VENCER 808 8.8 1023 8.3 754 - 855
CARTERA DE CREDITCS DE CONSLIVO PR VENCER - - 213 — - - 2138
CARTERA DE CREDITOS DE VIVIENDA POR VENCER 1113 1113 - 8.3 - - 1104
CARTERA DE CREDITOS PARA LA MICROEMPRESA POR VENCER g — 862 781 - - gl
CARTERAS DE CREDITCS REESTRUCTLRADAS 49 49 1201 1015 - - 10,77
CARTERA POR VENCER TOTAL 978 078 12,16 95 754 - 971
OTROS INGRESOS OPERACIONALES ©
COMISICNES GANADAS CAR TERA DE CREDITOS | CARTERA POR VENCER PROVEDIO - - 015 - - 005 005
INGRESCS POR SERVICIOS / CARTERA BRUTA PROMEDIO - - - 035 - 0.08 008
INGRESCS POR SERVICIOS | DEPOSITOS PROVEDIO - - - 0.3 - 0.18 016
(COMISICNES CARTERA E INGRESOS PR SERVICIOS ) / CARTERA BRUTA PROMEDID - - 0.5 027 - 0.15 0.13
LIQUIDEZ
FONDOS DISPONIBLES / TOTAL DEPOSITOS A CORTO PLAZO M504 504 4796 6601 1,359.60 6835 7547
CORERTURA 75 MAYORES DEPOSITANTES © 825810.21 82,510,210 270,0965.74 558,406, 55 M6EF5 LITBOISA 175881385
CORERTURA 100 MAYORES DEPOSITANTES © 888525 89,852.52 00,655.96 091135 MEETI5 12182084 130705336
VULNERABILIDAD DEL PATRIMONIO
CARTERA IMPRODLICTIVA / (PATRIMONIO + RESLLTADOS) .29) (4.29) 8569 441 (398) 406 352
FK = (PATRIMONIO + RESLLTADOS - INGRESOS BXTRACRDINARICS) / ACTIVOS TOT/ 35.20% 35.20% 3535% 20.30% 0.93% 31.85% 32.05%
Fl = 1 + (ACTIVOS IMPRCDUCTIVOS / ACTIVOS TOTALES) 141,58 141,58 120,90 112,47 101,73 112,51 114,20
INDICE DE CAPITALIZACION NETO: FK /FI 0.5 0.5 0.2 0.5 030 0.2 0.8

Fuente: Estados de situacion remitidos por las entidades / Sistema de Administracidn de Balances (S.AB.)

Elaboracion: Direccidn Nacional de Estudios / Subdireccion de Estadisticas / pmm

2) El indicador de cobertura de provisiomes para cartera improductiva se presenta positivo

3) De enero a noviembre los indicadores son estimados para un ejercicio econdmico.

) A partir de abril del 2004, se incorpora en los conceptos de activos productivos, activos inmovilizados v activas improductivos, las cuentas correspondientes en fideicomiso mercanti!
) El saldo que se utiliza para caloular los indicadares de cobertura de los 25 v 100 mayores depositantes est al mes de: Al 30/12/2009

) En algunos casos el indicador de suficiencia patrimonial se presenta con signo negativo debido a que el valor de las provisiones supera el monto de los actives inmovilizados

) El indicador de vulnerabilidad patrimonial puede ser negativo en algunas entidades, para lo cual se entenderd que las provisiones constituidas son superiores a los activos de riesgo.
8) Los valores publicados de enero a noviembre corresponden a cifras preliminares que representan utilidades antes de provisiones e impuestos.

Fecha de consolidacién: 22 de enero de 2010

Reproduccidn Autorizada siempre v cuando se mencione fuente v elaboracion.

pmorejon@superban.gov.ec

4
5
6)
7

Fuente:
http://www.superban.gov.ec/
(Web: Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador)
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PARTICIPACION DE LA CEN EN LA BANCA PUBLICA:
2009

PARTICIPACION DE LAS ENTIDADES EN EL ACTIVO TOTAL

BANCO ECUATORIANO DE LA
VIVIENDA

6%

BANCO DEL ESTADO
25%

BANCO NACIONAL DE FOMENTO
33%

CORPORACION FINANCIERA
NACIONAL
36%

PARTICIPACION DE CADA ENTIDAD EN TOTAL PASIVO

B BANCO ECUATORIANO DE
LA VIVIENDA
2 BANCO DEL ESTADO 5.49%

25.86% _\

B BANCO NACIONAL DE
FOMENTO
31.49%

L] CORPORACION
FINANCIERA NACIONAL
37.15%

A\

Fuente:

http://www.superban.gov.ec/
(Web: Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador)
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e N
COMPOSICION DEL PATRIMONIO POR ENTIDAD
SISTEMA DE ENTIDADES PUBLICAS
100%
80%
60%
40%
20%
0% T :
BANCO BAN INAL  CORPORACION BANCO DEL BANCO NACIONAL CO ION
ECUATORIANO DE FINANCIERA ESTADO ECU, ODE  DEFOMENTO
220% LAVIVIENDA NACIONAL L L
-40% - e
B CAPITAL SOCIAL B RESULTADOS B RESERVAS % SUPERAVIT POR VALUACIONES
N J
Fuente:

http://www.superban.gov.ec/

(Web: Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador)
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5.4 CAPTACIONES CEN

Las captaciones de recursos a través de contratos de administracion e inversién y pago
alcanzan los USD 270.2 millones, es decir superan la meta establecida de USD 110.0
millones y la venta de certificados de inversion o reportos realizados suman USD 178.4
millones que representan el 237.9% de la meta propuesta de USD 75 millones.

Cabe destacar que el Ministerio de Finanzas efectué una primera capitalizacion de USD
25 millones para atender operaciones de crédito de la CFN, el 16 de octubre del 2008, de
un total comprometido de USD 150 millones.

CAPTACION DE RECURSOS
En Millones USD
METAS: META ANUAL EJEC#;SDO = (%)
CAPTACION CONTRATOS INVERSION Y PAGO 170.00 270.20 245.6%
VENTA CERTIFICADOS DE INVERSION Y REPORTOS 75.00 178.40 237.9%
CAPITALIZACIONES MEF 125.00 25.00 20.0%
TOTAL 310.00 473.60 152.8%

Fuente: CFN (Gerencia de Division de Finanzas y Adm. De Crédito)

Estrategias de captaciones:

* Recomendar a los inversionistas institucionales del sector publico, que la solicitud de
inversiones al BCE la pueden realizar con plazo de hasta 360 dias y de acuerdo a sus
necesidades de liquidez.

» Coordinar con el MEF necesidades de informacion para agilitar desembolsos via
Capitalizacion.

* Retomar contactos con organismos multilaterales de crédito y bancos internacionales
como opciones de lineas de crédito.

» Conformar fideicomiso en garantia para captaciones al IESS.

* Promocionar certificados de inversion a aseguradoras, otros fondos de seguridad social
y administradoras de fondos de pension.

Las ventas de titulos hasta noviembre del 2008 se realizaron de acuerdo a las variaciones
de las tasas de interés, a las necesidades de liquidez de recursos propios y a la estrategia
de generacion de un mercado secundario para los titulos del PFB.

Producto de ello se han negociado titulos del portafolio de la CFN (Bonos Ley 9817) por
USD 20.6 millones y del PFB USD 9.8 millones.

En vista del mejoramiento de la situacion financiera institucional, que se ha traducido en
una mejor calificacién de riesgo (A -); el saneamiento de los estados financieros con la
entrega de los CDRs por USD 258 millones fue la oportunidad para gestionar nuevamente
lineas de crédito con Organismos Financieros Internacionales, asi como con Instituciones
Financieras del exterior.

INSTRUMENTO 2009
Recursos propios 187.4
Recursos de capitalizacion 150.0
Crédito externo 220
Crédito Interno 75!
TOTAL 632.41
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Fuente: CFN (Gerencia de Divisién de Finanzas y Adm. De Crédito)

Las fuentes de fondeo previstas para el 2009 fueron: recursos de capitalizacion por parte
del Gobierno por USD 150.0 millones; lineas de crédito de instituciones financieras
internacionales por USD 220,0; recursos propios por USD 187.4 millones y certificados de
inversion por USD 74.0 millones.

55 COLOCACIONES Y PRODUCTOS CFN: ANO 2009

Fuente: CFN
DISTRIBUCION GEOGRAFICA DEL CREDITO
GESTION EN DESEMBOLSOS POR LOCALIZACION GEOGRAFICA
ESMERALDAS
e ) IBARRA
o 7,26%
3,53%6 37,29%6

GUAYAQUIL

47, e S
MACHALA o’ o
2,08%6 3;9‘."5"6%
0,.571%
Fuente: CFN
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DIVERSIFICACION POR SECTORES ECONOMICOS
GESTION DE DESEMBOLSOS POR SEGTORES ECONOMICOS

== 0,
40.6% . 11.5% m 3.7% e T
MANUFACTURERA @@ TRANSPORTE -1 TURISMO ELECRICIDAD,
4 AGUAYGAS
20.4% 0( 3.0% 3.6% 9
AGROPECUARIA PESCA ( IJ) SERVICIOS g&zsfc,o
—tl il —tl e
A\, 12.8% O. 1% -
m consTRUCCION m RERS v CANTEITAS g-i’-n%? v
e L L —
Fuente: CFN

134



ASIGNACION POR PRODUCTO
GESTION DE DESEMBOLSOS POR PRODUCTO

B PRIMER PISO 61 %
B PROGRAMA DE FINANCIAMIENTO BURSATIL T 7%

® secunoo piso 12%
RENGVACION PARQUE AUTOMOTOR 7%
W creprro asociativo 3 %0

RENOVACION DEL PARQUE AUTOMOTOR

33,89

MILLONES pE DOLARES INVERTIDOS

1 ) 75 8 VEHICULOS ENTREGADOS

Este programa ademas provee un ahorro promedio de 3,000
délares a cada beneficiario de crédito, y se estima generar un
ahorro al pas por disminucion de consumo de conbustible
subsidiado de USD 200 millones al afto.

1,758

m_ % 23.227

7%

CREDITOS ASOCIATIVOS

MILLONES DE DOLARES DESEMBOLSADOS

3. 1 2 1 BENEFICIARIOS
Durante el 2009 la CFN destiné en este programa un total de USD

16.23 millones a 3,115 beneficiarios en diferentes actividades
productivas del pais, principaimente para &l sector rural,

10.136

BENEFICIARIOS

870

SN MILLONES EN INVERSION

- EMPLEOS DIRECTOS PROMOVIDA
al MILLONES DE AHORRO AL _ HECTAREAS - 4
EMPLEOS INDIRECTOS SECTOR PRODUCTIVO DEL PAIS PROMOVIDAS
GRACIAS A LAS CONDICIONES
DE FINANCIAMIENTO DE LA CFN

e

200

MILLONES DE AHORRO ANUAL
N2> AL ESTADO POR MENOR SUBSIDIO
)/ AcCOMBUSTIBLES PLAN RENOVA

Fuente: CFN

DISMINUCION DE ACCIDENTES
DE TRANSITO Y CONTAMINACION
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Par oficina pramotora

CREDITO DE PRIMER PISO

WONTOE BN MLLOKES [E UBD

EJECUCION &

CFICINA PROMOTORA META DICIEMBRE 2008 % DE EJECUCION
GLAYAQLIL FEL 148,17 208 26%
quno N L EITES
MANTA 231,00 14.0/% B4 14%
[EEMERRLRS TE [FRF] G
[CUERGA T9.08 T 41650
MALHALA 12.i2 [ 82T
BARRA 750 [NE 46T
[BMBATO Kl 383 £6.85%
LOJA 375 117 31.35%
FIOEAMEA 375 . F.57%

o Ew T R

OPERACIONES POR PROVINCIA

2009

W Giaras 41, 24%

[ Pichincha 24,81%

W Manabi 7%

B Esmenlas 5,48%

B Los Alos 5,1%

M El tira 3,08%

O oiras provinas 1341%

Se ha favorecido a 1.466 beneficiarios finales y se han

generado 15.533 nuevos puestos de trabajo,

Fuente: CFN
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PLAN RENOVA

a) Operaciones Aprobadas

de
avtomotor a

La [linea renovacién del parque
del 2009 aprobd
2.225 operaciones gue alkcanzaron los USD
43,32 millonas. Del teial, 361 operaciones
mciaron entre enero y diciembre del
2008 y estéin en elapa de anddisis por un

monto gue ascende a USD 6,62 millbnes.

dicsombre

se

b) Operaciones Desembolsadas

£l desembolso realizado por la Fnea de
ranovacion del pargue automotor
ensaro y diciembre del 2009 fue de USD
33,89 millkbnes despudés de haber aprobado
1.832 operaciones,

entre

En la region Costa, se ubicd el 55.71% que
se dividid entre Guayas, 33,14%; Manabi,
10,10%,; E] Oro, B,05%, Santa Elena,
3,38%, y Esmerakias, 1,049%. La region
Sierra recibid el 44 29% que se distribuyd
en las provincias de Pichincha, 21,33%;
Azuay, 3.549%; Carchi, 3,50%; Chimborazo,
3.44%; Loja. 3.48%; v las restamtes, 9 08%,

Por I gestion realzada en s oficinas
promotoras que efectuarocn kos
desembolsos, cabe destacar &f desempefo
de bk Sovcursal Mayor, 44 90%, Matriz,
38,60%. Manta, 5.24%, Machala, 3,843%;
Cuenca, 3.20%; y el resto de oficinas en
Ambato, Esmeraldas, Ibarra, Loja vy

Riobamba, 4 22%.,

NMONTOS BN ML ONES 0OF USD

OFICINA

EJECUCION A

PROMOTORA =5 DICIEMERE 2009 % DE EJECUCION
QUITO 11.70 13.08 111.75%
[GUAYAGUIL 553 1521 375 12%
CUENGA T 47 308 73 94%
MANTA 062 1 72 275 48%
MACHALA Q.52 1.30 251.82%
TEARIA 067 D.30 25 055%
ESMERALDAS R 515 B1.55%
RIOBAMEA 0 46 D25 55 21%
FMBATO 080 057 71.60%
TOA 022 515 77 555%

53.89 152757

Fuente: CFN
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a) Operaciones Aprobadas

El prcgrama de Microcrédito Ascciativo
aprobd USD 22,02 milones, a través de
3.604 operaciones en e periodo
enero=dicembre del 2009. La mayor pare
da los monios aprobados fueron concadidos
para plazos entre tres y cinco afios.

A diciembre del 2002 se firmaron convenics
de participacion con 20 enfidades

CREDITO ASOCIATIVO

b) Operaciones Desembolsadas

El Programa de Microcrédito Ascciativo ha
adesembolsado en = | periodo
enero=diciemtre del 2008, USD 1628
millones a través de 3.744 operaciones;
desambolsos que han sido gestionados en
su mayoria, a través de la Sucursal Mayor,
77,26%,; Matrz, 1817%; vy & resto de
oficinas entre s cuales eosta Cuenca,
Riobamba y Manta, 4,58%.

cperadoras y se atendieron a 458 grupos
asocialivos,

870 operacionas all 31 de diciembre del
2009, se encuentran en etapa de anadlisis
por un monto de USD 6,79 millones,

MONTOS EN NILLONES DE USD
EJECUCION A
DICIEMBRE 2002

% DE EJECUCION

OFICINA PROMOTORA

Las provincias donde estén ubicados |jos
proyectos son: Guayas, 37,74%,; Santa
Elena, 23,25%; Los Rios, 20,33%; Loja,
8,86%;: Manabi, 2,52%: Sucumbios,
2,28%:; y en las restantes, 5,02%.

El monto desembolsado se orienté hacia
los sigulentes sectores econdmicos:

Agricuftura, 69,12%; Industria
Manufacturera, 16,27%,; Pesca, 10,77%; ¥y
Turismo, 3,84%.

Fuente: CFN
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CREDITO DE SEGUNDO PISO

a) Desembolsos

La gestldn crediicla de la CFN mediante el
mecanismo de segundo pise en o periods
anarg=-diciembra dal 2009, otorgd
financiaméents a wn  toml de 3,984
baneficiarios finsles, de los cuales 3,437 son
27 grandes v
medianas empresas ¥y 530 soludones

peduaaiias BT rESas

habtitacionales, sumando wun tomlal de
recursos fransferidos de WUED 58,63
millanas,

MOHTOE EX HILLSKHES DE UsD

EJECUCION A

') =i
DHCIEMBRE 2008 % DE EJECUCION

2 .

SLAYAOUIL 18.32 12.11 868, 10%
CUEMCA 10,21 5 79 56,7 1%
AFES T 19.13 .09 26.61%:
IBARRA 4 DE 1.72 42 15%
[MAGHALA [ [ 1?_11-_5".
BAAMRTA 7.5 038 5.08%
[N=1TY [ K 4.2 13.44%
RICBEAMBA 1.5 14 B_15%
ESMERALDAS 2.6 [ 1, 88%
[ TOTAL 20 A

Se otorgaron créditos a 3.994 beneficiarios finales en
el 2009 con un total de USD 56,63 millones entregados.

El bao cumplimiente se debis a la
restriccion de londen efeciuada an el prirmer
semesire del afo.

For tipo de empresa

El 54 87% de ks recursos entregados se

Fuente: CFN

destnaron &l sector productive en  |os
Segmenlos: peguenas ampresas, 35,64%; ¢
para la mediana y gran empresa, o 19, 33%.
El financiamienio de wvivienda., para la
consiruccidn, amplacidn., terminecién y
adaguesicitn de vivienda, sze aplicd an wn
45,13%.
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CREDITO DE SEGUNDO PISO

DESEMBOLSOS SEGUNDD PISD
En millones de USD

MONTO
DESEMBOLSADD

HASTA 1 ANG 6.41
— 56.83 1
Colocaciones por plazo Los seciores econdmicos benseficiarios de

Los préstarmos de mediano v largo plazo
rmprasentaron el 58.83% y se otorgaron
para su efectn USD 5663 millones hasta
diclembre da| 2000, E] 43,179% restante, sa
colecd en operaciones hasta de bhes anos
plazo.

La cartera & un afo plazo estd onentada a
crédilos para la pequefa empresa; la
carlera hasta tres afics plazo a créditos
productivos; y la cartera da un plazo mayor a
cinco afios estd dispuesta para créditos de
vivienda e Inwersiones en obras civlles,
maguinaria v equipes para la manufactura,
de la pegueiia, mediana ¥y gran empresa.

Regidn geogrifica y sector econtmico

La coberura geograhca de los onrédibos
otorgados abarca las cualre regiones del
paia, &n 23 provincias, entre laa gue
destacan Pichincha, Tungurahua, Guayas y
Aruay, que concentran e T2,74% de ks
recursos concedidos. E1 27T, 268% restants, se
distribuye principalments an las provincias
de Cotopaxl, El Ora v Loja, o gue evidencia
una ampla coberiura en el pais, que es
posible gracias a la wlilzacién de la
infreestructura  del sistema  financiero
privado,

Fuente: CFN

los recursos enfregados por la CFN son:
manfactura, agricohura vy ganader(a,
17, 79%; transporie, hofelas-restaurantas y
sarvicies an genaral, 20,13%; construccidn,
amplacidn, terminacldn Yy compra da
vivienda, 45,13%; ¥ comercio 14,15%, este
dlimo en gran medida para B paguesia
emprasa.

financiera

Por tipo de institlucion

imntermadiaria

Les cooperstivae y bancos son lBs
Insfibeclones de mayor particlpacidn gue
aplicaron a recursos da la CFN, cubriendo o
&7 91% y 30,78% respecihvamenie. La
participacion de las cosperativas ha crecido;
gon 26 cooperativas, 11 bkancos y 4
sociedades financieras que geslionaron

operaciones para financiar a la peguena
emprasa y la vivienda.
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CREDITO A COMERCIO EXTERIOR Y FACTORING

Operaciones Desembolsadas

Los desembolsos resllzados a través del
mecanismo Factordng eon el periodo
enero~diciembre del 2009, skanzaron un
monto de USD 223.626,63. Se sfectuaron 8
operaciones para beneficiar el comercio al por
mayor y menor, el 55,41% en Pichincha y el
44 59% reslanie en Guayas.

Por aprobaciones hasta ] 31 de diciembre del
2009, se registraron USD 1,86 millenes que
cofresponden a 5 operaciones realzadas en
Pichincha y Guayas, orientadas a financiar
actividades de comercio al por mayor y
menor,

Por aprobaciones, se registraron USD 1,86
millones que corresponden a 5 operaciones
realizadas hasta el 31 de diciembre del 2009.

Fuente: CFN
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En & Programa de Financlaméaents Bursat] -
PFB hasla el 31 de diciembre del 2009, s
adguirieron lilules walores por USD 81,81
millones, 8 una tasa promedio ponderada dal
T A2% vy a un plazo promedic de 3,55 aflos,

Del monto total comprade de USD 81,81
millones: LISD 20,15 milanes comaspondan
& obligacionas emitidas por emprasas; USD
2,71 millbnes a papel comarcial; USD 18,22

PROGRAMA DE FINANCIAMIENTO BURSATIL (PFB)

millones a valres de titularizecidn crediticla;
LUED 2500 millones a certificados de
depdsilos; Ush 10,70 millonas &
titularizacién de flujos; USD 4,71 milones a
valores de contenido crediticio; v WS0 0,32
millones a cédulas hipotecanas,

En &l siguients grafico se aprecian las
COHMPpras &n porcantajes:

B Certificado de depdsito 30,56%

O Obkgaciones 24 63%

B Fapal comarcial 3,31%

B Trularizacion 13,08%

M “Valores, titularizacién crediticia 22,27%
B valor, contenido crediticio 5, 76%

0 Cédulas hipotecarias 0,403

Las compras de tiles parma el PFB por
gacter econdmico, se distribuyeron de la
glgussnta forma; USD 17 54 millones para e
seclor industial en los subseclores de
alimentos, acero, aluminio, cables, envases,
farflizantes, quimicos, pafeles, eic. USD
23,95 milones en & sector comercis] de
alimenios, equipos electrdnioos, quirmicos,
lelecomunicaciones, vehioulos de rabajo,
atc.; USD 1,45 millonas an &l sactor de b
construccidn; USD 27,32 millones en =l
sactor flnanclera a travéds de cddulas

Fuente: CFN

hipotecarias vy cerlificados de depdsitos:
LUSD 1,5 millones en el sactor agricola; USD
1,00 milldn en el sector asropauara; USD
1,75 millones en o sector farmacdutico;, USD
0,30 de millin en el sector hofelero; USD
1,35 millones en el sector de servicios de
educacidn, financieros y publicidsd; USD
2,50 millones en el sector pablica; USD 1,8
millornes en el seclor de lelefonia mdvil v
telecomunicaciones; y USD 135 millonas an
el sector harticola frutal.
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FONDO DE GARANTIA CREDITICIA

Fl propdsitn del Fideicomiso - Fondo de
Garantia para mecro y pequeia empresa del
Ecuadar, as apayar al desarrolla productive
del paisz a ifravés del otorgamiento de

garantias parciales a sotancialas
seneficianos de crédite del Sistema
Financiera, 4quée o cuenien  oon o

cobierales adecuados v suficienbes.

Durarte & periodo comprendido entre enero
y diciembre del 2009 se Bevaron a cabo
varas  achvidades para lograr  la
mplamentiacién ¥ peesia an marcha de las
operacones  del Fideicomise, owe =&
detallan a continuacidn:

+ Sa suscribid el conilraio de constEucitn del
Fideicomiso - Fondo de Garantia para Micro
v Peguefia Empresa de] Ecuador, con |a
precencia de bBs auloridades de la CFM,
CAF FIDUPACIFICD, entre ofros.

+ S8 fimaron cuafro comeenics Marco de
Participacidn con lgual ndmero de antidades
finandciaras rngl.lkl-;,l;ns e So corvirlieron an
socias esiraldgicas para kb entrega de
garaentias parciales.

«+ Se capacilaron a |las  Iestiluciones
Financieras que firmanon el convenio Marco
de Partcipacion, en el manejo operativo del
procean de  sofeitud de  derechos  de
garantia, garantracidn de oparacionas
crodilicias ¥ protesos a saguir para pago o
garantias,

« Sa plorgaron derechos de garantia a la
Cooperaliva San Francisco Lida.,, par wn

monio da USD 957.002,55,

+ Se redizd la presentacidn del FOGAMYRE
v s& oficlalzd la entrega de |a pramera
garaniia creddicia, el 22 de sepbembre del
200% an la ciudad de Salcedo.

= Se garanlizaron res operacones de
crixdito productiva = Codopaxi 'l
Tengurahua, gqua permitisrcn el acceso a
crédites por un monto de WSO 91_000,00.

= La Subgerancis del Fondo de Saraniia
ags de realizar un diagndsiico, procedid a
flecdpilizar Ias condiciones de ests
instnemento  fianciers, para disminuir las
tarilas v amplar los seciores econdmicos a
ser garanbzados por el FOGAMYPE, coma
al de produccidn, comercic, servicios,
desarrolle tecnaldgica y turismo,

Adicionakrnanie se amphd el mercade mata
para instituciones bancarias an el pals y 58
dasarmolld una metodologia para asignacidn
de derechos de garantia, en base a] lema
“Frmer | ||:|:'|.':||:I-c: Prirmuer Searvicho™,

Se suscribid el contrato de constitucion
del Fideicomiso - Fondo de Garantia para
Micro y Pequeina Empresa del Ecuador.

Fuente: CFN
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NEGOCIOS FIDUCIARIOS Y TITULARIZACION

La gestidn fiduciaria de la CFM en Ia
administraciin de B0 Fidelcomlsos hasta
diciembre del 2009 agencid LWSD 1280
millonas en patimonios autdnomas, con los
que 58 Bpoyd a vanos sactores del pals,
entre Jos més representativos: e] sector
elécirica,  inmobliario vy e de |jas
micrafnanzas.

Emn &l secior enargético s= logrd canalzar kos
recursos plblcos de manera disecta y
fransparenta an la ajecucdn de proyectos,
con avances importanias Bn kos
hidrogléciricos como son: Paute Mazar,
ToachFilatdn, Baba y olros de  menor
GENErAcian, penfo no mencs impartanies
como: Hedromira Carchi y Emgresa Bléecirica
Cuito. La culminacion de estos proyecitos
permitira gue el Ecuador cuents con energla
elécirica bmpia v permanante,

La vivienda &5 oifm campo qua se ha
bensficiade. Se constituyeron Fideicomisas
mmotxlarios de Interds saoclal, @nto en
seclores periféricos de e ciudad capital
como en zonas de la sierma cenfiro, en donde
58 conceantra la mayor parte de la poblacidn.
Eatos Fidelcomisos |lograron asr & winculo
gue une al seclor privado que aporta con
sus conocimientos v tecnclogia, con e
sactor plblico que entraga kos recursos y
facilita el ahorro &n costosa_

Una contribucidn  indirecta  al  sector
mmobiario fuse la consiibucidén  del
Fidaicomiso de mwersidn y admnistrecion
de] IESS para el desarrollo del mercedo
mnmotsbario, lo gue permitid que impartantes

racursss del IESE se inviertan y ssan el
Incantive para gue grandes y pegueios
promotores ¥y construchones, participen con
sus proyecios en la generaciin de
akemativas de vivienda. Ademsas, la compra
de cariera hpotecara dinamizd e] mercado
de capitales a fravés de la figura Niduciara
Bamada Hularzacan.

El sector de las micrefinanzas s2 ha
corverids en un rubre slgnificative para la
aconamia acuatoriana v luva gran acogida
an los sactoras marginados del sistema
finenciers, guwe «con capacidad de
colabaracidn ¥ concentracién, conformanan
Warias cooperalivas que Se linanciaron oon
recursos de Fideicomssos vy de manera
diigenta y con costos mimimos, lograron la
democratizacion y difusidn del crédita,

En &l 2009 se constituyeron 12 Fideicomisos
nuUavos: CODEMPE=-Cajas Solidarias,
AGD-CFMW Mo méas Impunided, Centro de
Cormvenciones Eugento Espejo, Banca da]
Migrante, Proyecio Miraloma 1 Etapa,
FPafrmecuador-Accones Peltronado,
Foragua, Fondo Saguro de Depdsios, Sol
de] Sur, IESS para 2] Dezsarmollo de] Mercado
Inmobliario, Conservacian de Recursos
naturakes del Ministerio ded Medic Ambiants,
Cantro comarcial Municipal da Portoviajo; v
sa Bguedaron 2 Ecua-auto y Ecuatoriana
LA8,

Eslte products ha generado mas dae USD 1,4
millonas an comisiones, wn  importanta
aporte para |a gestidn de la insbtiucian,
superands la meta establecida.

La gestion fiduciaria de la CFN en la administracion
de 80 Fideicomisos, gestiond USD 1.289 millones en

patrimonios autdnomos.

Fuente: CFN
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FOMENTO DE LA PRODUCCION

La CFN a través de la Subgerencia Nacional
de Fomento de BB Produccién ejecuta una
metodolkgia de Programas de Fomento
Productivo, que tienen comao abjelivo basico
polenciar las zonas, regiones y seclores de

menor desarrcllo relativo que astan
dentficados en e| Plan Nacional de
Desarrolle, las 10 Apuestas Productivas y el
Plan de Reactivacidon Economica del
MAGAF. La presencia de la CFN se hace
cada vez mas fuerts a nivel nacional, con
mecanismeos financeros y ne financleros que
fomentan el crecimiento econdmico y la
nchusion social de Ia poblaciaon.

Para cumplr con los objetivos propuestios,
seé ejecularon diversos programas.

Primer objetiveo.~ Estructurar un programa
de fomento en todas B3s provincias cel pais y

sectores priomarios para el Goblemo
Nacional
Pr cig:

= Sucumbios = Gobierno
Sucumbios.

= Colopaxi— Escuela Politécrnica del Ejército,
Sede Latacunga.

- Gajapagos — Instituto Nacional Galapagos,
= Napo = Gobierno Municipal de Tena,

Provincial de

o7 sector productivor

- Sector Agricola — Camara de Agricultura de
Iz Primera Zona,

* Sector Industial =—
Empresanos cel Pargue
Ricbamba,

Corporacion de
Industrial

Por seclor econdmico
+ Sector Exporiador — Camara de Comercio
Ecuatoriano-Amsaricana

Por seccidn o division politica:
* Sactor Rural = Consajo Nacional de Juntas
Parroquiales Rurales del Ecuador.

Segundo objetivo.~ Desarrcllar proyeclos
productives que fomenten el desarrolke local
con =l apoyo financiero de Ia CFN a través
de sus |insas de negocio,

« Una de las actividades de la Subgerencia
Nacional de Fomentc de la Produccion, fue
participar en =l disafio y estructuracidn del
mecanismo financierco denominado Crédito
Socio=Empresa, para apoyar proyectos de
emprondodores,. Realkzo ademas, la dfusion
del programa y capacitacion en las
universidades, para operativizar | producto,
« Tuvo participacion en el dseno del

mecanismo de Facloring de la CFN.
* Realzod el Estudio de Recategorizacion de
I2 Oficina Regional de Loja.

El objetivo basico es potenciar aquellas zonas,
regiones y sectores de menor desarrollo relativo que
estan identificados en el Plan Nacional de Desarrollo.

Fuente: CFN
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RECUPERACION DE CARTERA VENCIDA Y CASTIGADA

La CFM mantiene operaciones de crédito
gue sa concadisron en su rol de Banca de
Segundo Piso orginedss en les IFls, gue
Sraron a e de saneamienio hace
aprogmadamenie diez afios vy gue desde el
2008 58 encuentran an liquidacidn.

Las operaciones gque no se  lograron
FRCLIpRTAT S0 Sanconaron de acuerdo a la

normativa de b Superintendencia de Bancos
y Seguros, dajan de refejerse en el activo de
la institucsén y se regisiran en cuentas de
arden, La CFN en el 2009 efectud
actividades muy importanies para definir
algunos aspecios de estas operacionas, gue
ze manejaron durante dez afios can la AGD
y desde o 2008 con la Superintendencla de
Hancos v Segunis.

Cartera venclda y castigada por rubro vs. Resullados
Energ = diciembre de 2009
Millones de USD

WETA 208

T DE RECUPERACICN HCHTO

33 N RRATFACEE
EJECUTADD I AHERMMMN N  meoremcm

(1] 1 & L RARTERLY GOASTRA,
MONTO e e

Ml T

13.07T%

L%

OTROS

=
Ll

TRUTELCIDNSS DE CARTERR 551 [EE] R AR
___ ___
ACVEC CIDNES LI COAL WAS TR | :ﬂ_- | | T
L] | ALk | I TR
__ ____ _

La recuperacidn de las areas de carera
como de coaclivas, ascendid a la suma de
UsSD 42 26 millones a| 31 de dicdembre da]
2008, kb que representd el 178,54% de b
mieta planteada para ol afo 2008,

Oe la centdsd recuperada, el 32 89%
corasponde & USD 1389  milones

Fuente: CFN

recuperados por & drea de carera y el
67,11% a USD 28,36 milones recuperados
por el &rea de coactivas, E| drea de carera
tve un cumplmiento del 211,57% en
redlacidn a la mela reportada de USD 8,57
millones, miantras que el drea de coactivas
el 165,85% en relacion a la meta planteada
dia USD 17,10 millonas,
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RECUPERACION DE CARTERA VENCIDA Y CASTIGADA

Recuperacicones por oficina vs. Resultados
Enero — diciembre de 2009
Millones de USD

HETA 2003
TPD DE RECUP ERACICH

EJECUTADD 300
WONTD

o | b a2
HETAAL i e
o O ST L BYEAL

L MELEE DN & L& WF T

FH]§{E] ERIT] 1085 L TIE Bt 21 BI%
S0 AT AL 13 &0 15 23 TH TR 127 7% [REL
TITAL oA TIVA 17.10 RS W5 T1% O30

PRIVECCIONES CARTERA ¥ COACTIVAS 42,26 178,545

For Oficina

D bos LSO 13,90 milones recuparadas por
el drea da cartera, el 80, 79% guwe son USD
11,23 millones, fusron recuperados por 8
Sucursal Mayaor vy el 19.21%, UWSD 267
millones, feeron recuperados por la Madriz,
El poroantaje de cumplimients para la Matriz
fue del 150% &n relacidn a la mata planteada
de USD 1,78 millones v para |a sucwrsal
Playar dal 234 45% an relacida a suU mata da
IS0 478 millonas gue sa proysectd an al
2009,

e ke USD 28,35 millones PeCLUperados por
el area de coactivas, el 41,83% que alcanzd
S0 11,86 milones. fue recuperado por
coaciivas Quitc v el S8 17T%, USD 16,49
rellones, e Coaclivas Guayaguil,
datermansrndo L poarcarnbage clas
complmianio dal 338 86% para coaclivas
Quito en relacidn a la meta planteada des
LED 3,50 millonss v para la Sucwrsal Mayor

dal 121.25% an relacién a su meta de USD
13,80 millonas,

Leas acciones emprendidas entre enerc v
dickembre de] 2000, son les gque constan a
condinuadcian

* Sa crad el Comitéd Macional da la IF1 an
Liguidacian, pera gue conoczcan bss
propuastas de pago de jes IFl's vy
racomiandien &l Direclordis bBs aniregas da
pago, s fuase ol caso.

= En el Directorio =& dio a8 conocer y
aprobaron propuesias de pago de B IF's:
Ecuscambio, Tecfinsa, Finagra, Banco del
Decidants, Financorp, Bancomes:, Solbanco
v Banco del Tungurahua,

* Se aprobd el page con activos de ks IFl's
por USD 14,11 milones de 700 aciivos
Bproximadamanta.

MOMTOE ER LISE

INST FINAMCIERA

BANCOMEX 5.4,
ECUACAMEIC
FINAGRO 5 A,
FINANCORP
QOCCIDENTE 2. A
SOLBANCO 5.4,
TECFIMNSA
TUMGLURAHLUA S A,

2,170,841.89
2,237 08276
70,048.80
5,822 591364
1465, 785,82
1,276,571.07
T18 526 .48
1.570,510.10

| atal 'EEI‘I'EI‘-EI

14,113 280 66

Fuente: CFN
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56 CALIFICACION DE RIESGO: BANCA PUBLICA (ANO 2009)%8

|INSTITUCIONES PUBLICAS
FIRMA CALIFICADORA Al 31 Al 30Al 30AIl 31

::l\lllilll;ll-glglgxl DE RIESGO Marzo Junio Sept. Dic.
A DIC. 2009 (1) 2009 2009 2009 2009
BANCO DEL BANK WATCH AA- [AA- AA- ]
1 ESTADO RATINGS / A+ AA- AA- AA-
PCR PACIFIC S. A.
BANCO
ECUATORIANO BANK WATCH
2 DE LA RATINGS BBB- BBB- BBB- BBB-
VIVIENDA
BANCO
3 NACIONAL gﬁ%}?\IGS WATCH BBB- BBB- BBB- *
DE FOMENTO
CORPORACION A/
4 FINANCIERA  PCR PACIFIC S. A. A- A-1A A A+
NALCIONAL

Fuente:
http://www.superban.gov.ec/
(Web: Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador)

8 Favor observar el significado de cada escala en Anexo #1 (al final del presente documento de Tesis,
“ANEXO0S”)
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CAPITULO 6:

GESTION DE LA CEN
ANO 2010
USD507 Millones invertidos en crear empleo vy bienestar a
través de los sectores productivos del pais

149



6.1SECTOR FINANCIERO DEL ECUADOR: ANO 2010

6.1.1 Volumen de Crédito y Politica Financiera

A lo largo de 2010 el crédito mostré6 una recuperacién sostenida luego de su
desaceleracion, e inclusive contraccion para algunos segmentos, experimentada en
2009 fruto de la crisis financiera global.

La gran cantidad de recursos salientes de la economia ecuatoriana por el auge que estan
viviendo las importaciones, que ha devenido en una balanza comercial negativa de
USD1.489,42 millones (ejercicio econdémico 2010) que podria eventualmente afectar a la
balanza de pagos global del Ecuador y por ende a la liquidez interna y afectar al sistema
financiero, parece no haber repercutido fuertemente.

Una serie de medidas de Politica Econdmica ayudaron a minimizar tales posibilidades,
entre ellas estuvieron la reforma a “Reservas Minimas de Liquidez (RML) y Coeficiente
de Liquidez Doméstica (CLD)” (Requlaciones del Directorio del Banco Central del
Ecuador 007-2010 vy 008-2010) , que en febrero de 2010 puso como requerimiento
minimo el 45% de la liquidez total de las instituciones financieras en el mercado
doméstico, asi como la politica de repatriaciéon de una parte de la RILD (USD736
millones aprobados para desembolsar) canalizada mediante crédito a través de la
Banca Publica.

De otra parte, los altos precios del petréleo aportaron para sostener la alta inversion
publica y el gasto fiscal en general.

Adicionalmente, el Directorio del BCE emiti6 la Requlacién 009-2010, la misma que
establecid las Tasas Pasivas Maximas y asi evitar presiones en la Tasa de Interés
Activa (mitigando impactos de la crisis financiera internacional y optimizando el nivel de
liguidez en la economia doméstica).

SECTOR PUBLICO FINANCIERO

Sistema Instituciones
En; Financiero Financieras
Privado Publicas
1-30 1.25 1.50
31-60 2.00 2.26
61-90 2.25 250
91-180 2.50 2.75
181-360 2.75 3.00
361 y mas 3.25 3.50
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SECTOR PUBLICO NO FINANCIERC

En: Ins_tituciones_

' Financieras Publicas
1-30 1.50
31-60 2.25
61-90 2.50
91-180 2.75
181-360 3.00
361 y mas 3.50

ENTIDADES DE SEGURIDAD SOCIAL

En: Sistema Financiero Publico y
) Privado

0-30 1.50
31-60 2.25
61-90 2.50
91-180 2.75
181-360 3.00
361 y mas 3.50

Este conjunto de medidas de politica permitieron que la economia ecuatoriana goce
de suficiente liquidez y el sistema financiero logre una expansion en 30.7% el
volumen de crédito total otorgado durante este afio, crecimiento que se observo en
todos los segmentos de crédito de manera diferenciada.

Adicionalmente, en el marco legal ecuatoriano entraron en vigencia en el afio 2010 dos
nuevos Caédigos y se sigui6 elaborando un nuevo proyecto de ley:

Cdédigo Organico de Planificacion y Finanzas Publicas promulgado en el
Registro Oficial No. 306 del 22 de Octubre de 2010.

Objetivos: Brindar mayor transparencia al manejo de los recursos publicos, lo que
permitira un mejor control por parte de la propia Asamblea Nacional. Simplificar la
normativa legal, relacionada con presupuesto, se evitara confusiones en el manejo
de la inversién y se podran generar estadisticas mas certeras del gasto por
sectores.

Cdédigo Organico de la Produccion, Comercio e Inversiones publicado en el
Suplemento del Registro Oficial 351 de 29 de Diciembre del 2010.

Objetivo: Fortalecer el Sistema Productivo, asi como el Comercio y las
Inversiones priorizando sectores estratégicos nacionales (lo cual es una
oportunidad para el ambito de gestion de la CFN).

Proyecto de la nueva Ley de Mercado de Valores (liderada por el Ministerio de
Coordinacion de la Politica Economica).

Impacto: mientras se sociabiliza el Proyecto de Ley, la politica restrictiva en algunos
temas ha causado incertidumbre y estancamiento en la dindmica del Mercado de
Valores y sus transacciones.
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En el caso de la CFN, con el Decreto Ejecutivo No. 209 se cristalizé6 el CONTRATO DE
CREDITO CON LA CAF A REPUBLICA DEL ECUADOR POR USD 100 MILLONES,
PARA FINANCIAR OPERACIONES DE COMERCIO EXTERIOR Y FINANCIAR
PROYECTOS CAPITAL DE TRABAJO Y ACTIVOS FIJOS (ORGANISMO EJECUTOR:
CFN).

6.1.1.1 Volumen de Crédito por segmento y por tipo de Institucion

Volumen de crédito por segmento

Volumen de Crédito \olumen de Crédito
12,000 FRe e Consumo
10,4673 12,000 som
w¥.000 VAR ] 5% » " 0%
84213 10,200 >
8 e &171" ] L 28.3% % 3 ] e o S
3 ® 5 set0 H
6000 % = ; .000 - 5
g § g 4,715,0 w3
§ 4o P et g o 32355 3.1264 ot 5
24000 3 w ® 100 - o =
0 o 0 -3.5% M,
P ] 2009 2010 2008 0 w210
RSP Prhado % fanca Piblica Varackén toeal (aje doc) SAF Phade  WIESS Hancs Piblics Variacidn toeal (sje cor)
Volumen de Crédito Volumen de Crédito
Microcrédito ivi
12,000 so% _— Vivienda o
16,000 Ry s vy
a 42.4%| 2 Ll a2
S a000 w < 2000 =
3 . it
g 6000 200 § 5000 K
2 4,000 %y 4,000 2w 5
5 S04 20974 E . ]
el Y 14724 j o £ a0 —_ 11363 12235 o &
AN 4 s
0 e ..2_1,5‘1] =4 0% 0 b & o 0%
2008 209 2030 2008 003 210
HEF Privacks @ Basca Piblics & Variedion total (aje der.) S Prhada WIESS o Variaddn setal (eje dec)

Foonte: Benoo Cortrel & Ecuedor S5, Superriendencia de Buncon v Sopur

Por tercer afio consecutivo las Cooperativas de Ahorro y Crédito destacan como el tipo
de institucién financiera no publica que mas crece en el nivel de sus colocaciones
anuales. Su crecimiento en el segmento tradicional de Microcrédito fue superado por el
destinado al consumo, por lo que este tipo de entidades financieras se sumé a la
tendencia que en este mismo sentido exhibieron los bancos.

Otra vez se confirmaria que el consumo es un sector rentable y seguro, en comparacion
con los otros a los que atiende la microempresa.

En segundo lugar se encuentra la Banca Publica, la misma que sigue batiendo récords
historicos en sus niveles de colocacion anual. En el 2010, ademas de aplicar una decisiéon
politica relativa al incremento de los presupuestos de las entidades financieras publicas,
éstas se beneficiaron de los recursos de la RILD o, en otros términos, de los saldos
ociosos que tenia el Sector Publico como depésitos en el BCE, asi como el encaje
bancario. Destaca principalmente el incremento del crédito otorgado por el BNF en un
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66%, la CFN en un 60% y el BEV en 561%. No obstante, el IECE decrecié en 12% y el
BEDE en 3.7%.

Enseguida se encuentra la Banca Privada, instituciones que crecieron 29% gracias a las
fuertes expansiones de los 3 principales bancos (Pichincha, Guayaquil, Produbanco),
ademdas del Banco del Pacifico y del Banco del Austro, quienes fueron las instituciones
con mayor contribucion a tal crecimiento.

El BIESS muestra un crecimiento moderado gracias a sus desembolsos sobre todo de
créditos quirografarios y en menor medida prendarios.

Las Sociedades Financieras también incrementaron su volumen de crédito total en un
importante 33%, empujadas por el desempefio de Diners Club. Por su parte, las
Mutualistas crecieron en 19% por el crédito colocado para vivienda por Mutualista
Pichincha. Sin embargo, la participacion de estos 2 tipos de instituciones financieras es
aln marginal, concentrando algo mas del 5% del volumen de crédito total de manera
conjunta.

Este resultado permitié que a fines de 2010 la Banca Publica y las Cooperativas
sean las instituciones que siguen ganando terreno en el pastel del mercado
financiero nacional, a pesar que la participacion mayoritaria la sigue teniendo la
Banca Privada por una gran diferencia.

Volumen de crédito de los principales tipos de IFIS

Volumen de Crédito de los Bancos Privados Volumen de Crédito de las Cooperativas
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Estructura porcentual del Volumen de crédito por tipo de IFl
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6.1.1.2 Volumen de crédito diferenciado por las _principales

Instituciones Financieras Privadas y de Banca Publica

El desempefio de las instituciones del sistema financiero privado muestra crecimiento
para todas las instituciones, con excepcion de las subsidiarias de bancos transnacionales
gue presentaron serias dificultades a raiz de la crisis financiera global de 2009 y que
incluso en algunos casos vendieron sus operaciones a instituciones financieras
nacionales (para el caso de Lloyds Bank a Banco Pichincha).

En términos de especializacion, las instituciones financieras privadas que muestran mayor
crecimiento son aquellas de mayor escala y dedicadas al crédito de consumo en primer
lugar, productivo en segundo lugar y seguidas de aquellas dedicadas al microcrédito.

Destaca el hecho que entre las 25 instituciones méas grandes, apenas aparece 1
Mutualista y 4 Cooperativas de Ahorro y Crédito.

No obstante, la concentracién en el crédito continla y sigue agravandose, lo que, al
menos tedricamente, podria tener repercusiones sobre los niveles de competencia en el
mercado financiero y sus resultados sobre el poder de mercado, reflejado en la
inelasticidad que tienen las tasas de interés a la baja, asi como en la diversificacion de
productos y su consiguiente inclusién financiera.
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Volumen de crédito por institucion financiera
(Millones de USD
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Por el lado de la Banca Publica, como se mencion6, los niveles marcados son récord ante
todo por el crecimiento de méas del 600% en el Crédito de Desarrollo Humano y del 21.5%
en el Crédito 5-5-5, ambos productos del BNF.

Por su parte, la CFN mostré un gran dinamismo en su Crédito de Primer Piso con
un crecimiento superior al 55%.

La expansion del BEV estd basicamente explicada por su apalancamiento con fondos

RILD y estuvo dirigido a constructores con proyectos de hasta USD 25.000 por solucién
habitacional.

Volumen de creédito de la Banca Publica
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6.1.1.3 Colocacion de Recursos RILD por parte de la Banca Publica

El monto total aprobado por el Directorio del Banco Central del Ecuador al segundo
semestre de 2010 fue de USD 735 millones, de los cuales se desembolsd para
colocaciones de banca un 86.3% (USD 635 millones), los restantes USAD 100 millones se
colocaron a través de la Banca Publica en CETES®.

El BEV y el Banco del Pacifico fueron instituciones que no recibieron el 100% del cupo
aprobado en el Plan de Inversiones, por ello el BEV cerr6 el afilo con colocaciones de
USD 38.5 millones. A su vez, el Banco del Pacifico, gracias a la recuperacion de la
cartera, realiz6 desembolsos por una cifra superior a lo que recibi6 del BCE.

A Diciembre de 2010, la CFN habia colocado USD 130 millones con los recursos de la
RILD, los cuales han sido diseccionados a través de las distintas lineas de crédito para el
fortalecimiento y crecimiento de los sectores productivos, siendo los mas importantes la
manufactura (USD 50.7 millones) y el agropecuario (USD 20.6 millones), que en su
conjunto representan el 71% del total de recursos entregados por el BCE. El resto de
sectores (servicios, turismo, transporte y demas) alcanzaron un monto de USD 37.5
millones.

Volumen de crédito de los bancos
publicos con recursos de la RILD
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Desembolsos Inversion Doméstica RILD: CFN

Fuerte: Comparaoén Franoera Nacianad

De los recursos de la RILD recibidos por el BEDE, el 67% fueron entregados a diferentes
municipios e instituciones publicas a través de los programas de crédito ordinario directo
para el financiamiento de la obra publica: equipo caminero (USD 32.6 millones), vias
rurales y caminos vecinales (USD 14.3 millones), agua potable (USD 5.9 millones), entre
otros; un 13% de los recursos se destind a programas de mantenimiento vial y 11% para
financiamiento de sectores de saneamiento ambiental rural dentro del programa de
infraestructura social PRODEPRO.
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Desembolsos Inversion Domeéstica RILD: BEDE

Fuente: Barnco del Edads

El BNF recibi6 recursos de la RILD por USD 245 millones. El 54% de estos recursos se
destinaron al Crédito de Desarrollo Humano CDH por un monto de USD 88.6 millones.
Por otra parte, con los fondos propios de banca de desarrollo (USD 69.2 millones) se
colocaron USD 23.6 millones en agricultura, USD 21.5 millones en comercio y servicios y
USD 13.8 millones en el sector pecuario. El resto de actividades y estratos como el
turismo, pequefia industria, artesania y finanzas populares (555 y microcrédito)
representan el 9.6% del total de recursos RILD colocados por el BNF.

En el caso del BEV, como se mencion6 previamente, su gran crecimiento en este afio
esta basicamente explicado por la mayor disponibilidad de recursos gracias a los recursos
de la RILD.

De tales recursos, el BEV aprobé créditos para la construccion de vivienda por un monto
de USD 123 millones, de éstos, los recursos de la RILD representaron el 93% (USD 114.6
millones), de los cuales han sido desembolsados apenas USD 38.5 millones y el resto son
recursos propios.
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Desembolsos Inversion Doméstica RILD: BNF

Foerte Banco Necionsl de Fomento
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Finalmente, si bien el Banco del Pacifico aln esta constituido legalmente como banco
privado, su propiedad es del Banco Central del Ecuador, razon por la cual también
participa como un agente ejecutor de ciertas politicas monetarias, financieras y crediticias
como la presente. En este caso, el banco desembols6 USD 54.7 millones dentro del
crédito para incentivar el sector de la construccion bajo el programa de financiamiento de
la primera casa por un monto de USD 60.000 para financiar el 100% a 12 afios plazo y
con el 5% de interés anual fijo, de los cuales el 86.4% corresponde a créditos “Mi Primera
Casa” y la diferencia a créditos a los constructores. Es importante sefialar que el Banco
del Pacifico tiene USD 19.7 millones por desembolsar de créditos aprobados. De otra
parte tiene solicitudes de crédito precalificadas por USD 62.7 millones.

160



En millones USD
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6.2CEN VS. BANCA PUBLICA:

INDICADORES FINANCIEROS:

ANO 2010

INDICADORES FINANCIEROS
INSTITUCIONES FINANCIERAS PUBLICAS
31-Dic-10

(en porcentajes)

INSTITUCIUNES

BANCO BANCO CORPORACION INSTITUCIONES

NOMBRE DEL INDICADOR ECUATORIANO EEQE@{,ENT(;S NACIONALDE  FINANCIERA BQQTCED%EL FINANCIERAS TOJSE';LEI‘QECA

DE LA VIVIENDA i FOMENTO ¥ NACIONAL DE PRIVER PISO

SUFICIENCIA PATRIMONIAL
(PATRIMONIO + RESULTADCS ) / ACTIVGS INMOVILIZADOS @ 77458 77458 17669 25,15 1,583.% 28044 20187
CALIDAD DE ACTIVOS:
ACTIVOS IMPRODUCTIVOS NETOS / TOTAL ACTIVCS .13 418 379 13,37 252 13,72 16,12
ACTIVOS PRODUCTIVOS / TOTAL ACTIVCS 5382 5382 76.21 %63 o7.08 %6.28 3.8
ACTIVOS FRODUCTIVOS / PASIVOS CON COSTO 7706 706 138.22 13845 174.38 148.85 142.55
INDICES DE MOROSIDAD
MOROSIDAD DE LA CARTERA DE CREDITOS COMERCIALES 0m 0m 16.74 865 - 767 746
MOROSIDAD DE LA CARTERA DE CREDITOS DE CONSLMO - - 1464 - - 14,64 1464
MOROSIDAD DE LA CARTERA DE CREDITOS DE VIVIENDA 407 407 - 17.42 - 17.42 446
MOROSIDAD DE LA CARTERA DE CREDITOS PARA LA MICROEMPRESA - - 102 221 - 1227 1227
MOROSIDAD DE LA CARTERA TOTAL L02 102 14.90 9.2 - 8.3 8.13
COBERTURA DE PROVISIONES PARA CARTERA IMPRODUCTIVA
COBERTURA DELA CARTERA COMERCIAL 170,898.71 170,898.71 68,66 82,10 - 80.31 80.76
COBERTURA DE LA CARTERA DE CONSLMO - - 47.19 - - 47.19 47.19
COBERTURA DELA CARTERA DE VIVIENDA 45847 45847 - 374 - 3374 410.12
COBERTURA DELA CARTERA DE MICROEMPRESA - - 9756 7886 - 93.79 9379
COBERTURA DE LA CARTERA PROBLEMATICA 54793 54798 7427 3168 - 8186 8369
EFICIENCIA MICROECONOMICA
GASTOS DE CPERACION ESTIMADCS / TOTAL ACTIVO PROMEDIC 33 3% 408 252 144 278 282
GASTOS DE CPERACION /MARGEN FINANCIERD 2059 05% 25744 22599 2762 115,39 119.49
GASTOS DE PERSCNAL ESTIMADOS / ACTIVO PROMEDIO 227 227 279 150 107 184 187
RENTABILIDAD
RESLLTADCS DEL ERCICIO / PATRIMORIO PROMEDIC 1 6.5 655 - 4.79 1145 484 495
RESLLTADOS DEL EERCICIO / ACTIVO PROVEDIO @ 163 163 - 153 313 150 151
INTERMEDIACION FINANCIERA
CARTERA BRUTA / (DEPOSITOS A LA VISTA + DEPOSITOS A PLAZO) 6684 684 142,02 12263 216,86 15122 14545
EFICIENCIA FINANCIERA
MARGEN DE INTERMECIACION ESTIMADO / PATRIMONIC PROMEDIO (5.49) (5.49) (719) (434) 1252 (122) (1.41)
MARGEN DE INTERMEDIACION ESTIMADO / ACTIVO PROMEDIC) (1.73) (1.73) (250) (140) 378 037) (0.46)
RENDIMIENTO DE LA CARTERA )
CARTERA DE CREDITCS COMERCIAL POR VENCER 6.08 608 727 8.16 759 - 766
CARTERA DE CREDITCS DE CONSUMO POR VENCER - - 1487 - - - 1487
CARTERA DE CREDITOS DE VIVIENDA POR VENCER 903 03 - 937 - - a4
CARTERA DE CREDITCS PARA LA MICROEMPRESA POR VENCER - - 459 8.9 - - 516
CARTERAS DE CREDITCS REESTRUCTLRADAS 1047 1047 057 12 - - 10.25
CARTERA POR YENCER TOTAL 7.90 790 778 11.79 760 - 890
OTROS INGRESOS OPERACIONALES
COMISICNES GANADAS CARTERA DE CREDITOS / CARTERA POR VENCER PROMEDIO - - 005 - - 002 002
INGRESCS PR SERVICICS / CARTERA BRUTA PROMEDIC - - - 0.2 - 0.07 0.07
INGRESCS POR SERVICIOS / DEPOSITOS PROMEDIO - - - 0.25 - 0.1 010
(COMISIONES CARTERA E INGRESOS POR SERVICIOS ) / CARTERA BRUTA PROMEDIO - - 005 025 - 0.10 009
LIQUIDEZ
FONDOS DISPONIBLES / TOTAL DEPOSITOS A CORTO PLAZD 3739 373% 1888 16,08 7871 %12 156
COBERTURA 25 MAYCRES DEPOSITANTES © 4,453.20 84,453.20 254,357.20 718,502.54 U3E7420 L4670 L33LIR.2
COBERTURA 100 MAYORES DEPOSITANTES © 90,591.18 90,591.18 274,299.17 742,465.76 7387420 109064213 138123332
VULNERABILIDAD DEL PATRIMONIO )
CARTERA IMPRODUCTIVA / (PATRIMENIO + RESLLTADCS) (5.15) (515) 9.4 327 (339) 345 292
A< = [PATRIMONIO + RESULTACOS - INGRESOS EXTRACRDINARIS) f ACTIVOS TOT 2401% 24.01% 3035% 30.15% 30.26% 30.25% 29.79%
FI = 1 + (ACTIVOS IMPRODUCTIVOS / ACTIVOS TOTALES) 146.18 146.18 123.79 1337 10292 11372 116.12
INDICE DE CAPTTALIZACION METO: FK /FL 0.16 o6 0.5 0.27 0.28 0.7 0.%

Fuente: Estados de situacion remitidos por las entidades / Sisterna de Administracion de
Elaboracién: Direccidn Nacional de Estudios / Subdireccién de Estadisticas / pmm

2) El indicador de cobertura de provisiones para cartera improductiva se presenta positivo
3) De enero a noviembrre los indicadores son estimados para un ejercicio econdmico.

Balances (S.AB.)

4) A partir de abril del 2004, se incorpera en los conceptos de activos productives, activos inmovilizados v activos improductivos, las cuentas correspondientes en fideicomiso mercantil.
5) El saldo que se utiliza para caleular los indicadores de cobertura de los 25 y 100 mayores depositantes esta al mes de:

Al 26/02/2010
6) En algunos casos el indicador de suficiencia patrimonial se presenta con signo negativo debido a que el valor de las provisiones supera el monto de los activas inmovilizadas

7)El indicador de wulnerabilidad patrimonial puede ser negativo en algunas entidades, para lo cual se entendard que las provisiones constituidas son superiores a los activos de riesgo.
8) Los valores publicados de enero a noviembre corresponden a cifras preliminares que representan utilidades antes de provisiones e impuestos,

Fecha de consolidacion: Diciembre de 2010, 13 de enero de 2011,
Reproduccién Autorizada siempre v cuando se mencione fuente v elaboracidn,

pmorejon@superban.gov.ec
Fuente:

http://www.superban.gov.ec/

(Web: Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador)
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PARTICIPACION EN EL SEGMENTO DE BANCA PUBLICA

' N
PARTICIPACION DE LAS ENTIDADES EN EL ACTIVO TOTAL
BANCO ECUATORIANO DE LA
VIVIENDA
7%
BANCO DEL ESTADO
28%
BANCO NACIONAL DE FOMENTO *
31%
CORPORACION FINANCIERA
\_ NACIONAL, 33.19% J
e N
PARTICIPACION DE CADA ENTIDAD EN TOTAL PASIVO
B BANCO ECUATORIANO
DE LA VIVIENDA
7.98%
B BANCO DEL ESTADO
28.72%
i BANCO NACIONAL DE
FOMENTO *
30.84%
| CORPORACION
FINANCIERA NACIONAL
32.46%
N J
Fuente:

http://www.superban.gov.ec/
(Web: Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador)
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PRIMCIPALES CLEMTAS

BAMNCO ECUATORIANG  BANCO MACIONAL DE

DE LA VIVIEMDA

FOMEMTO *

CORPORACION
FIMAMCIERA
MACTOMAL

BAMCO DEL ESTADC

ACTIVO
11 FOMDOS DISFOMIBLES
13 INVERSIONES
14 CARTERA DE CREDITOS
16 CUENTAS POR COBRAR
18 PROPIECADES v EQUIPO
19 OTROS ACTIVOS

PASIVO
21 OBLIGACIOMNES COMN EL PLBLICO
25 CUENTAS POR PAGAR
26 OBLIGACIONES FINAMCIERAS
29 OTROS PASIVOS

PATRIMONIO
31 CAPITAL SQCIAL
33 RESERVAS
35 SUPERAVIT POR WALUACIONES
36 RESULTADOS

Fuente:

http://www.superban.gov.ec/

299,219
127,925
46,173
84,689
2,741
2,544
12,434

219,687
177,986
2,400
1,164
32,137

79,533
30,000
20,736

1,759
12,038

1,268,542
Q0,437
79,050

898,920
93,474
25,644
73,385

849,561
712,672
40,434
674
85,915

419,693
254,297
0
15,533
(84,172

(Web: Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador)

1,344,108
25,878
278,453
801,945
85,219
38,402
87,715

894,268
707 867
52,215
132,114
1,558

449,840
362,547
34,614
6,059
20,572

1,137,818
76,070
155,128
873,163
21,183
5,392

1,001

791,149
407,969
156,847

14,702
211,630

346,669
181,242
60,575
8,160
35,502
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6.3GESTION DE LA CEN: ANO 2010

Actividades Destacadas:

e USD507 Millones invertidos en crear empleo y bienestar a través de los sectores
productivos del pais.

¢ Calificacion de Riesgo de la CFN “A+” otorgada por la Calificadora de Riesgo
“Pacific Credit Ratings”.

¢ Inicio del proyecto “Cuentas Corporativas CFN”.

¢ Contratacion, desarrollo y pruebas del sistema de automatizacién de procesos
BPM (Business Process Management) en Concesion de Crédito y Procesos
Administrativos.

e Recepcion de las IFls en liquidacion de bienes inmuebles y muebles bajo
mecanismo de dacién en pago.

CREDITOS ENTREGADOS FONDO DE GARANTIA

@) 228, 6millones en 724 400 o o

Crédito directo a empresas

& 1122.....

Credltos a traves de IFIS*

"(Instituciones Financieras)

1% garantias entregadas

@25,9 milones 86,2 mi;lon%

DIVISION DE COMERCIO EXTERIOR

7 0 operaciones
destinadas a:

- Comercio exterior 27,93

29.19

millones desembolsados
para los sectores:

- Agropecuario 0,54* - Factoring local 1,00
- Comercio 3,20" - Factoring internacional 0,25"
- Manufactura 25,45*

Fuente: CFN
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RENOVACION DEL
PARQUE AUTOMOTOR
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Por remates adjudicados + Por abonos + Por reprogramaciones

INSOLVENCIAS A:
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52,906
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Fuente: CFN

\ 12.560

912,15 200

d millones de

2,269

clientes B vehiculos
beneficlados 2 renovados
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DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE CREDITOS
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La gestion de la CFN ha llegado a las 24 provincias del Ecuador ya 172 de sus cantones

DIVERSIFICACION DEL CREDITO POR SECTORES ECONOMICOS

L. AGROPECUARIA

) 15%

L. CONSTRUCCION

16% |

\\ MANUFACTURERA

37%

N COMERCIO

5%

L. SERVICIOS

8%

.. TRANSPORTE

13%

S TURISMO

4%

Fuente: CFN
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L 2Za ) £

Periodo {Desde - Hasta)

01-Ene-10 31-Dic-10 Meta 2010  |% Ejecutado
{US$ Millones)|  Anual
Crédito Directo| $ 22924 % 250.00 91.7%
Renovacion Parque Automotor| $ 3380 ¢ 3430 985%
Crédito Segundo Piso| § 11216 | § 5770 127.9%
PFB (Programa de Financiarmiento Bursétil, incluye "REVNI")| $ 10235 | § 10250 99 9%
Comercio Exterior (Factoring, Financiam. Exp. e Imp )| $ 2019 (¢ 2500 116.8%

Fuente: CFN
Elaboracidn: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas

6.4CAPTACIONES CFEN: ANO 2010

Para el afio 2010 se accedi6 a las siguientes fuentes de fondeo:
e Titularizacion del portafolio de la institucion a mediano y largo plazo por un monto
de USD 45 millones,
¢ Renovacién de certificados de depésito al IESS por USD75 millones,
e Crédito otorgado por la CAF por USD 100 millones; vy,
e Recursos provenientes de la RILD captados en el 2009.

PLAN DE CAPTACIONES
En millones de USD

FUENTE 2010 TOTAL

Titularizacion PFB 45.00 45.00
Renovacion [ESS = 75.00 75.00
CAF = 100.00 100.00
RILD 130.00 130.00

TOTAL 130.00 220.00 350.00

Fuente: CFN (Gerencia de Divisién de Finanzas y Adm. De Crédito)
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6.4.1 Titularizaciéon, un boom

Las titularizaciones son una fuente recurrente de financiamiento para las empresas. En
los primeros nueve meses de este afio, 22 firmas acudieron al mercado de valores por un
monto de 369,7 millones de délares, una expansion del 24% en relacién al mismo periodo
de 2009, segun la Superintendencia de Compaiiias.

Este mecanismo, mediante el cual una institucion transforma un activo, que existe o se
espera que exista en el futuro, en un titulo negociable en el mercado de valores, para
captar recursos de los inversionistas, ha sido utilizado, en los ultimos afios, por grandes
compafiias como: Hotel Hilton Colén de Guayaquil, IIASA, Otecel (Movistar) y Burger
King.

En este afio, la perspectiva se incrementa. Firmas como KFC (International Food
Servicies), Casa Tosi, Banco Internacional, Banco Solidario, Interagua, Hotel Ciudad del
Rio y Latienvases, titularizaron su cartera en busca de liquidez.

Banco Solidario lanzara su segundo tramo de titulos por $ 20 millones, de un total de $ 60
millones, lo que servira para entregar microcréditos productivos a sus clientes, los cuales
han contado con gran acogida.

De acuerdo con Alberto Moscoso, vicepresidente de Riesgos del Banco Solidario, esta
segunda parte tendrd la misma respuesta porque las garantias son buenas y la
calificacion de los papeles también. Agrega que en la emisién pasada la totalidad fue
negociada.

No solo las instituciones privadas buscan recursos frescos a través de este
mecanismo, también las publicas. La Corporacion Financiera Nacional (CFN)
presentd su primera titularizacién de flujos-portafolio en Octubre de 2010 por USD

45 millones, a un plazo de 1.080 dias y con una calificacidén de riesgo AAA.

Este proceso permitira conseguir la liquidez para la institucion publica, lo que facultara
colocar créditos para el sector productivo.

Las titularizaciones son un buen negocio que pueden realizar los inversionistas, debido a
su rendimiento anual del 6.75%.

“El portafolio de la corporacion fue estructurado en una emisién de titulos para ser
vendidos y con los recursos captados continuar ofreciendo créditos al sector productivo, el

cual generara un impacto econémico por la generacién de empleo”.
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El presidente del directorio de la CFN, Camilo Saman, invité al publico a invertir en estos
valores “porque es un mecanismo seguro y rentable”.

En Guayaquil existen 23 casas de valores que se encargan de realizar la negociacion de
los titulos de las compafiias, y estan registradas legalmente.

Para Arturo Bejarano, director general de la Bolsa de Valores, la razén por la que es
utilizada esta via de financiamiento para las empresas se debe a que la tasa de interés es
competitiva y mas baja, comparada con la de los créditos tradicionales.

“La iniciativa de la CFN es buena porque le estdan dando liquidez a un portafolio de
inversiones que tienen y que les va a permitir comprar mas titulos valores”, dijo.
Jorge Luis Barandearan, intendente del mercado de valores de la Superintendencia de
Compaiiias, explica que las compafias se financian mediante titulos, porque les permite
decidir el plazo de los pagos a los inversionistas que compren esos valores, “que pueden
ser trimestrales, semestrales”.

Explicd que las titularizaciones no son efectuadas solo para capital de trabajo o sustituir
pasivos, sino que pueden ser para productos nuevos, 0 para renovar maquinarias, entre
otras.

“No existe una tendencia particularizada, todo depende de quién lo haga y para qué’,
sostuvo.

DIARIO EXPRESO

FUENTE: Bolsa de Guayaquil
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6.5CALIFICACION DE RIESGO: ANO 2010%

Fuente:

|INSTITUCIONES PUBLICAS
FIRMA CALIFICADORA Al 31 Al 30AI 30Al 31

::I\IISZII;II-CL:JICISI-‘\(’)A\] DE RIESGO Marzo Junio Sept. Dic.
A DIC. 2010 (1) 2010 2010 2010 2010
BANK
1 EQ$ACSO DEL WATCH RATINGS/ ﬁ':' / x / x / ﬁﬁ /
PCR PACIFIC S. A.
BANCO
ECUATORIANO BANK WATCH
2 5E LA RATINGS BBB- BBB+ BBB+BBB+
VIVIENDA
BANCO
3 NACIONAL EAA%',(\IGS WATCH gpe_ BBB- BBB- BBB-
DE FOMENTO
CORPORACION

4 FINANCIERA  PCR PACIFIC S. A. A+ A+ A+ A+
NACIONAL

http://www.superban.gov.ec/

% Favor observar el significado de cada escala en Anexo #1 (al final del presente documento de Tesis,

“ANEXO0S”)
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6.5.1 GESTION INTEGRAL DE RIESGOS DE LA CFN: ANO 2010

El area de Riesgos tiene implementado modelos y/o herramientas que le permiten
cuantificar y evaluar los riesgos de la CFN, cuya finalidad fundamental es precautelar el
patrimonio de la Institucion y mantener un nivel adecuado de solvencia financiera.

Para el efecto apegado a la Ley Organica de la CFN, Ley de Instituciones del Sistema
Financiero, resoluciones de Junta Bancaria y a normas de prudencia financiera ha
disefiado un esquema de Administracion Integral de Riesgos basado en:

[Riesgo de Crédito

[NRiesgo de Mercado y Liquidez

rRiesgo de Portafolio de Inversiones

[IRiesgo Operacional

Nivel de Riesqo Global de la CEN.

Con corte al 30 de septiembre del 2010, la Comision Especial de Evaluacién y
Calificacion de Activos de Riesgo, de conformidad con lo indicado en el Capitulo Il.-
Calificacion de Activos de Riesgo y Constitucion de Provisiones por parte de las
Instituciones controladas por la Superintendencia de Bancos y Seguros, Titulo IX.- De los
Activos y de los Limites de Crédito, Libro | .- Normas Generales para la aplicacién de la
Ley General de Instituciones del Sistema Financiero, Codificacion de Resoluciones de la
SBS y la Junta Bancaria, procedié a evaluar los activos de riesgo de la CFN, los cuales en
el tercer trimestre del 2010, registran un nivel de riesgo del 7.13%, el cual se encuentra
distribuido de la siguiente manera:

Septiembre 2010
B Saldo Brovision | Nivel Riesgo
CARTERA DE CREDITO 7O7 08256641 6481 Q:SBEE 8.13%
PARTICIPACION ACCIONARIA 56,605, 718.41 553,549.91 0.598%
INVERSIONES 330,200,514 33 8929 71636 2.70%
OTRAS CUENTAS POR COBRAR 5974843075 14.411647.09 24 12%
TOTALT 1,243, 3 :

Fuente: CFN (Gerencia Nacional de Riesgos)

Nivel de Riesqgo de Crédito.

Riesgo de Crédito Cartera Comercial

Al mes de septiembre del 2010, el saldo total de la cartera comercial es de USD
756,287,681.95 con una provisién de USD 57,214,678.37, como se muestran a

continuacion:
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Septiembre 2010
Sl AR LR S Saldo Provision Mivel Riesgo
PRIMER PISO 531,156,506.72 | 34,079,205.44 £.55%
PRIMER IS0 ANTIGUO 093,385.78 15,107 60 1.52%
SEGUNDO FIS0 186.274.005.20 |  2.157.066.28 1. 16%
TOTAL 717,423,897.71 | 37,152,299.32 5.18%
Septiembre 2010
CARTERA COMERCIAL- REESTRUCTURADO e Provissie Nivel Riesgo
PRIMER F150 REESTRUCTURADO 17.537.124.86 |  4.441.052.80 25.33%
SEGUNDO PIS0 REESTRUCTURADD 10,871,420.47 5,165,187 .34 47 .51%
PAGOS POR CUENTA DE CLIENTES E INTERESES 10,455,238.91 10,455,238.81 100.00%
TOTAL 38,863,784.24 | 20,062,379.05 51.62%
| TOTAL CARTERA COMERCIAL | 75628768135] 57214 678.37 | 75T% |

Fuente: CFN (Gerencia Nacional de Riesgos)

La cartera comercial primer piso presenta un saldo de USD 531,156,506.73 con
provisiones de USD 34,979,225.44, la cartera comercial de primer piso antiguo (AGD)
presenta un saldo de USD 993,385.78 con provisiones de USD 15.107,60 la cartera
comercial de segundo piso registran un saldo de USD 185,274,005.20, con provisiones de
y USD 2,157,966.28.

En lo que respecta a la cartera comercial reestructurada registra un saldo de USD
28,408,545.33, con provisiones de USD 9,607,140.14, las cuales corresponde a la cartera
comercial reestructurada de primer piso y segundo piso que registran un saldo de USD
17,537,124.86 y USD 10,871,420.47, respectivamente, con un nivel de provisiones de
USD 4,441,952,.80 y USD 5,165,187.34, en su orden.

Es preciso, sefialar que los pagos por cuenta de clientes e intereses de cartera de
créditos comercial se considera en el saldo de la cartera comercial, de conformidad a lo
indicado en la circular No. DN-2003-006 del 08 de enero del 2003, las mismas que, al 30
de septiembre de 2010 asciende a USD 10,455,238.91.

Riesgo de Crédito Cartera de Vivienda

La CFN registra desde el mes de diciembre 2008 cartera de vivienda como resultado de
los créditos cedidos por parte de la Mutualista Benalcazar; la cual al mes de septiembre
2010 registra un saldo de USD 698,137.93, con una provisién de USD 39,352.57.

Septiembre 2010
Sl S Saldo Provision Nivel Riesgo
PRIMER PI50 53,308.02 533.68 1.00%
SEGUNDOD PISO 644,788.91 38,818.80 5.02%
TOTAL CARTERA DE VIVIENDA G98,137.93 39,352 57 5.64%

Fuente: CFN (Gerencia Nacional de Riesgos)

Riesgo de Crédito Cartera de Microcrédito
Al mes de septiembre del 2010, el saldo de la cartera de microcrédito es de USD
40,096,746.53, con una provision de USD 7,565,351.80.

- Septiembre 2010
CARTERA DE MICROCREDIT Salin Erovision Nivel Riesgo
PRIMER PIS0 40,006,746.53 7,5065,251.80 18.87%
TOTAL CARTERA DE MICROCREDITD 40,096, 74653 7,565,351.80 18.87%

Fuente: CFN (Gerencia Nacional de Riesgos)
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Adicionalmente, es preciso sefialar que se mantienen constituidas provisiones genéricas,
de manera voluntaria para la cartera comercial y de microcrédito, por un valor de USD
8,671,560.56.

Riesgo de Mercado v Liguidez
En base al esquema de administracion integral de riesgos normado por la SBS de forma
especifica para el analisis y administracion de Riesgos de Mercado y Liquidez, la CFN
tiene constantemente una herramienta importante para la toma de decisiones para
procurar un manejo adecuado de activos y pasivos, asi como de margen, rentabilidad y
patrimonio.
En el mes de septiembre del 2010 con relacién al analisis de riesgos de mercado se tiene:
e [ILa sensibilidad total fue positiva por USD 472 millones, por tal razén las brechas
de sensibilidad hasta un afio se encuentran totalmente calzadas.
e [JEn términos de margen se esta generando USD 4.7 millones, que representan el
1.1% del patrimonio técnico.
e [JA largo plazo existen recursos patrimoniales por USD 735 millones.

Respecto a riesgo de liquidez, la CFN no presenta posiciones de liquidez en riesgo en
ninguno de los escenarios. Existen activos liquidos netos suficientes para cubrir
requerimientos adicionales de recursos.

Riesgo del Portafolio de Inversiones.
Al mes de septiembre del 2010, el saldo de las inversiones es de USD 330,200,514.33,
con una provisién de USD 8,929,716.36

El saldo de los interés por cobrar de inversiones a septiembre del 2010 asciende a USD
2,264,042.33, generando provisiones por un valor de USD 22,640.42.

El saldo de las inversiones vencidas a septiembre del 2010 asciende a
USD72,291,483.96, generando provisiones por un valor de USD 7,557,593.12.

El saldo de los derechos fiduciarios a septiembre del 2010 asciende a USD
61,653,795.97, generando provisiones por un valor de USD 616,537.96.

Riesgo Operativo.

Se ha cumplido con la implementacién de la gestién de riesgo operativo, de conformidad
con las instrucciones de la SBS para lo cual se ha realizado un informe de Administracion
de Riesgo Operativo en la CFN con corte al 6 de septiembre de 2010, el cual incluye la
valoracién cualitativa de Riesgo Operativo, a través de mapas y matrices de riesgo,
valoradas por frecuencia e impacto e identificando los factores y eventos de riesgo
operativo, el mapeo respectivo por macroprocesos, procesos y actividades por linea de
negocio. Tiene disefiado un Plan de Continuidad del Negocio, cuenta con un Equipo de
Continuidad y ha realizado una primera fase de pruebas al Plan de Continuidad del
Negocio, en caso de un evento de desastre. Se ha conformado una base de datos
centralizada, asi como la designacion de responsables de cada area para la identificacion
de variables de riesgo operativo, coordinacion de la recoleccién de datos mensualmente e
ingresar mensualmente las variables en el sistema Pcie-Riesgos.

Con base en la norma ISO 9000-2000, la administracion esta impulsando la politica de
actualizacion permanente de los cambios de las politicas de crédito en los manuales,
procesos Yy procedimientos, considerando su respectiva difusion. Se aprobd la
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actualizacién del Manual de Procedimientos para la Medicién y Administracion del Riesgo
Operativo — Riesgo Legal — Riesgo Reputacional, y la actualizacion del Manual
Organizacional y de Funciones de Riesgo Operativo del Directorio y del Comité para
Administracion Integral de Riesgo. Los procesos de negocio fundamentales y los procesos
de resguardo, se encuentran soportados por sistemas informaticos, los que tienen el
respectivo mantenimiento acorde a las necesidades de las areas usuarias.

6.5.2 Evolucién de la Calificacion de Riesgo CFEN (2001-2010)

Evoludondela Calificacion de riesgos CFN
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Fuente: CFN (Gerencia Nacional de Riesgos)
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CAPITULO 7:

PLAN INSTITUCIONAL PROPUESTO PARA LA CEN
— (RESUMIDO)
AROS 2011 AL 2014
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INTRODUCCION

La Corporacion Financiera Nacional, banca de desarrollo del Ecuador, se ha constituido
en el brazo ejecutor de las politicas de reactivacion productiva del Gobierno Nacional,
sinénimo de eficiencia y solidez al servicio de todos los sectores de la economia.

Tras consolidarse como banca multiple, proceso que comenzaria en el afio 2005 y se vio
fortalecido con el actual gobierno, la CFN direcciona su gestion al fomento del desarrollo
econdémico y social del Ecuador. A través de la provisibn de productos y servicios
financieros y no financieros, la institucién impulsa la creacién y crecimiento de empresas,
generacion de nuevas plazas laborales, innovacibn y mejoramiento tecnoldgico,
generaciéon de valor agregado y democratizacion del crédito, llegando asi, a los sectores
mas necesitados y que han sido desatendidos por la banca tradicional.

En este contexto, se resume la planificacion estratégica de la CFN para el periodo 2011 —
2014, misma que direcciona los nuevos objetivos, proyectos, metas, estrategias e
indicadores de gestion, hacia el cumplimiento de las politicas institucionales y
gubernamentales, marcando el nuevo rumbo de la Corporacién Financiera Nacional.

RESUMEN EJECUTIVO

Tomando como base el entorno econdmico del Ecuador, la Ley Organica de la CFN, el
Plan Nacional para el Buen Vivir, las Agendas de Reactivaciéon Productiva y de Politica
Econdmica, asi como las definiciones institucionales, la administracion impulsé un
proceso de planeacion estratégica con la participacion de todos los mandos altos y
medios.

La contribucion del personal participante permitio la validacion de la misién, la vision, los
objetos estratégicos, los mismos que se detallan con los proyectos, metas, estrategias e
indicadores para el cumplimiento de cada uno de ellos.

META DE DESEMBOLSOS TOTAL CFN

EN MILLONES DE USD

OFICINA/MES 2011 2012 2013
Credito Directo 270.00 280.80 292.03 303.71
Creédito Forestal 4.00 5.00 5.00 5.00
Segundo Piso 97.71 101.62 105.69 109.91
RENOWVA 35.00 36.40 37.85 0.00
Comercio Exterior AT.82 49.73 51.7T2 53.79
Factoring 2.18 2.27 2.36 2.45
PFB 101.50 105.56 109.78 11417
TOTAL 558.20 581.37 604.43 589.04
Fuente: CEN

Nivel de crecimiento en colocaciones de crédito en sus diferentes modalidades y de
inversion a tasas y plazos medios ponderados estimados como se muestran en el
siguiente cuadro resumen:

177



PRODUCTO

Credito Dirscto 231,831 285,338 18.5% 3.18% 83
Credito Foreatal - 4,000 B.00% 10.0
Saqundo Plso 106,235 EIREF] -B.0% 5.90% 6.4
RENOVA 33,590 34,336 47% B.A2% 53
Comercho Exteror 24615 47,820 34.3% B.56% 05
Factoring 1,091 2,160 55.7% B.6E% (K]
PFB 103,378 101,500 -1.8% 7 E3% 3.5
TOTAL 500,745 558,204 11.5% 8.23% 530

Fuente: CFN

Adicionalmente, se estima promover la entrega de 700 nuevas garantias en el sistema
financiero formal durante el afio 2011, a través del programa FOGAMYPE.

La estrategia fundamental de la Corporacion Financiera Nacional como Banca de
Desarrollo, consiste en fortalecer la gestion de fomento como un medio agregador de
valor a las diferentes lineas de negocio y actividades de la institucion, contribuyendo a
potenciar la labor de CFN, como el principal brazo financiero del Gobierno Nacional.

Esta direccionado a promover el correcto manejo de recursos financieros y la cartera de la
institucion, es asi que para el afio 2011 se tienen previstas las siguientes fuentes de
fondeo:

PLAN DE CAPTACIONES
En millones de USD
Plazo Promedio ponderado de Captaciéon de Recursos

PROFORMA 2011 TASA

PLAZO
PROMEDIO
(Anos)

7

FUENTE DE CAPTACION Yo

(US$ Miles) ®  PROMEDIO (%)

Crédito Externeo (OFI) 100,000 18% 3.50% .

Crédito Externo CAF 50,000 9% 1.63% 2.0
Certificados de Inversion /1 145,000 26% 2.80% 3.6
Depédsitos de ahorros y corrientes neto /2 7,140 1% 1.00% A LAVISTA
Titularizacion PFB 60,000 11% 6.75% 3.0
Titularizacion Cartera 80,000 14% 6.75% 5.0
Recursos propios 116,064 21% 3.36% 15.0

TOTALES 558,204 100% 3.91% 6.562

1/ De acuerdo con normativa legal las instituciones financieras deben invertir al menos 1% de reserva min. liguidez en sector pablico, por lo cual se
considera renovacion permanente de los mismos

2/ Permanece constante en cuentas el 10% de los depodsitos
Fuente: Subgerencias Nacionales de Tesoreria y Administracion de Recursos

Fuente: CFN

Cabe sefialar que las renovaciones de certificados de inversion de la reserva minima de
liquidez, si bien son a corto plazo, al ser exigidas por el Banco Central del Ecuador,
durante el periodo de la proyeccion son permanentes y tienen un efecto de captacion a
largo plazo.

Para el periodo 2011 — 2014 la institucién proyecta un total de recuperacion de cartera por
USD 1,296.45 millones, de los cuales USD 272 millones corresponden al primer afio, con
una mayor participacion de Crédito Directo, Segundo Piso y Comercio Exterior.

En lo referente a la venta de bienes adjudicados y recibidos en dacion de pago, para el
periodo 2011 — 2014 se prevé un ingreso por la totalidad de USD 41.60 millones, mientas
gue en lo correspondiente al remate de bienes coactivados, para el mismo periodo del
monto asciende a USD 36.17 millones.

Un mecanismo que incorporard la institucién para facilitar la transformacion de sus
improductivos es la venta de CADs, misma que para el periodo comprendido entre los
afios 2011 — 2014 asciende a USD 64 millones.
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7.1ESTRATEGIA DE LA INSTITUCION

7.1.1 FUNDAMENTOS DE LA PLANIFICACION

La planificacion estratégica y presupuestaria de la CFN estd fundamentada en la Ley
Organica de la Institucion, el Plan Nacional para el Buen Vivir, la Agenda de Reactivacion
Productiva, asi como la Agenda de Politica Econémica, factores que son determinantes
para la definicibn de los productos financieros y no financieros, asi como el
direccionamiento de la gestién institucional.

7.1.2 LEY ORGANICA DE LA CEN

En la Ley Orgéanica de la Corporacion Financiera Nacional publicada en el Registro Oficial
No. 387 del 30 de octubre del 2006, en el titulo Il se definen los siguientes objetivos y
funciones:

1. Estimular la inversibn e impulsar el crecimiento econémico sustentable y la
competitividad de los sectores productivos y de servicios del pais; para el cumplimiento de
dichos obijetivos, tendra las siguientes funciones:

1.1. Financiar directamente como banca de primer piso con recursos propios, del Estado y
los que provengan de entidades nacionales y del exterior; las actividades productivas y de
servicios de personas naturales y juridicas;

1.2. Financiar por medio de las instituciones del sistema financiero, con recursos que
provenga del exterior, las actividades productivas y de servicios de personas naturales y
juridicas, cuando asi lo exigieren convenios internacionales;

1.3. Impulsar el mercado de capitales participando con titulos de propia emision, ya sean
estos representativos de deuda o por titularizacién de activos propios o de terceros, 0 por
emision de certificados fiduciarios. Sin perjuicio de comprar y vender documentos o
valores en el mercado nacional o internacional;

1.4. Promover los sectores o productos con claras ventajas competitivas en el exterior que
tengan un alto efecto multiplicador en el empleo y en la produccion;

1.5. Coordinar su accion con la politica monetaria, financiera y de desarrollo econémico
del pais;

1.6. Proveer e impulsar en el pais y en el exterior, servicios financieros especializados en
moneda nacional o extranjera que la actividad exportadora requiera para su desarrollo,
operacién y promocion;

1.7. Estimular y acelerar el desarrollo econémico del pais en las actividades productivas y
de servicios calificadas como prioritarias por el Directorio, en especial en las de
exportaciones de bienes y servicios;

1.8. Desarrollar y proveer crédito y los demas servicios financieros especializados que la
actividad exportadora de bienes y servicios nacionales requiera para su desarrollo,
operacion y promocion;

1.9. Promover el desarrollo de los sectores: agropecuario, industrial manufacturero,
artesanal, agroindustrial, pesquero, de la acuicultura, investigacion cientifica y tecnologia,
de la construccion, turistico, de la reforestacion y todas las demas actividades productivas
a través de la micro, pequefia, mediana y gran empresa; Y,

1.10. Prestar servicios de intermediacion en la consecucion de créditos externos para las
empresas privadas.
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2. Las utilidades liquidas que la CFN obtenga se destinaran exclusivamente a incrementar
el monto de su capital pagado en al menos el nivel de inflacion del ejercicio y a constituir
las reservas para los fines que determine su Directorio al término de cada ejercicio
econdmico. Las utilidades no podran tener otro destino que los anteriormente expresados.
Ademas, es importante sefialar que de acuerdo al articulo 43 “La Corporacién debera
cuidar su seguridad patrimonial y vigilar que los negocios que emprenda le
permitan generar ingresos suficientes para cumplir con sus objetivos.
Adicionalmente se sometera a las normas de solvencia y prudencia financiera
establecidas en la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero”.

7.1.3 PLAN NACIONAL PARA EL BUEN VIVIR — GOBIERNO NACIONAL

El Plan Nacional para el Buen Vivir, propone una ruptura conceptual sobre el modo de
Estado, donde las orientaciones éticas se expresan en tres dimensiones: la justicia social
y econdmica, la justicia democratica participativa y la justicia intergeneracional.
A su vez, existen varios principios que sustentan esta propuesta, y estos se plasman en
ocho estrategias de cambio, y donde el plan tiene como fundamento 12 grandes objetivos
nacionales de desarrollo humano.
El accionar de la CFN esta direccionado al cumplimiento de tres objetivos del Plan:

e Auspiciar la igualdad, la cohesion y la integracién social y territorial en la

diversidad,;
e Garantizar el trabajo estable, justo y digno en su diversidad de formas; y
e Establecer un sistema econdmico social, solidario y sostenible.
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Objetivo 1. Objetivo 6. Objetivo 11.
Auspiciar la igualdad, Garantizar el trabajo estable, Establecer un sistema
cohesion e integracion social justo y digno en su economico social, solidario y
y termritorial en la diversidad diversidad de formas sostenible
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-1.3.c Fortalecer el sector financiero

publico y popular y solidario para el
desarrclle de actividades productivas y
satisfacer las necesidades de la
poblacion.

- 141 Generar mecanismos de apoyo
financiero y no financiero que
promuevan el ahomo y faciliten el
acceso al capital productivo.

- 1.5.d Fomentar actividades
preductivas que mejoren las
condiciones de vida de la poblacion
rural, e impulsar la generacion de valor
agregado.

- 6.1.d Apoyar iniciativas de frabajo
auténomo preexistentes mejorando sus
condiciones de infraestructura,
organizacion y el acceso al crédito en
condiciones de equidad.

- 6.7. Crear programas especificos de
capacitacion para trabajadores y
trabajadoras auténomos, especialmente
de quienes optan por el asociativismo.

- 11.1.a Fomentar la produccion
nacional vinculada a la satisfaccion de
necesidades basicas para fortalecer el
consume doméstico y dinamizar el
mercado interno.

- 11.1.b Aplicar incentivos para el
desarrollo de actividades generadoras
de valor, especialmente aquellas de los
sectores industrial y de servicios.

- 11.1.d Diversificar las formas de
produccion y prestacion de servicios, y
sus capacidades de agregacion de
wvalor, para ampliar la oferta nacional
exportable.

- 11.1.f Impulsar las importaciones
indispensables para los objetivos del
Buen Vivir, especialmente las de
insumos para la produccion.

-11.2.i Generar y estimular lineas de
financiamiento especificas para el
acceso a actives y medios de
produccion por parte de las
unidades econdmicas populares y
solidarias, en especial de las mas
desfavorecidas, contemplando
mecanismos de prevencion y
atencion del riesgo

- 11.13.a Fortalecer la arquitectura
financiera del sector publico para
constituir un sdlide subsector de
fomento de la inversion social y
productiva, gue atienda
principalmente a las pequefias y
medianas unidades econdmicas, y
que sea capaz de protegerala
economia de impactos financieros
externos

- Gestion institucional
- Productos crediticios
- FOGAMYPE

- Crédito a nuevas empresas

- Programas de Asistencia Técnica

- Crédito a nuevas empresas

- Programas de Asistencia Técnica
sectores

- DICOMEX

- Productos crediticios.

- Priorizacion de recursos a

estratégicos =
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Ademas de alinear la gestion institucional al cumplimiento de los objetivos del Plan
Nacional para el Buen Vivir, la CFN promueve el desarrollo de la “Estrategia de
Crecimiento Enddgena”, misma que consiste en una conversion paulatina del modelo
productivo extractivista hacia un desarrollo tecnolégico y ambientalmente responsable, lo
gue constituye un marco fundamental del PNBV.

7.1.4 AGENDA DE REACTIVACION PRODUCTIVA Y AGENDA DE POLITICA
ECONOMICA

Conjuntamente a lo estipulado dentro del Plan Nacional para el Buen Vivir, la instituciéon
se alinea a las directrices emanadas por los Ministerios Coordinadores a través de las
agendas establecidas por estos.

Es asi que dentro de la Agenda de Reactivacion Productiva, directriz del Ministerio de
Coordinacién de la Produccion, Empleo y Competitividad, se establecen sectores
estratégicos y prioritarios para la canalizacion de recursos, priorizando la generacion de
nuevas plazas de empleo, alto valor agregado, ventajas internacionales, alto
encadenamiento entre otros factores a ser considerados.

En cuanto a la Agenda de Politica Econémica, elaborada por el Ministerio de
Coordinacion de Politica Econdmica, establecen los sectores macroeconémicos en los
gue debe estar enfocada la gestién institucional.

Sector Real: Inversién es ciencia y tecnologia, Cambio de modelo productivo
extractivista y canalizacion de recursos hacia actividades con alto impacto en la
generacion de empleos.

Sector Fiscal: Fomento de nuevas actividades productivas para reducir la
dependencia a recursos petroleros y fomentar el desarrollo de la industria local y
las PYMES.

Sector Externo: Destinar recursos a sectores con alta generacion de divisas para

el pais y creacion de mecanismos que impulsen la dinamizacién del comercio
exterior.
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7.1.5 MISION Y VISION

aquellos sectores desatendidos, apoyando asi al desarrollo econémico y
social del Ecuador”.

alineados al Plan Nacional del Buen Vivir, servir a los sectores productivos
del Pais.”

7.1.6

ANALISIS FODA

FORTALEZAS

OPORTUNIDADES

Cuenta con su propia Ley Organica
Posee una Sclidez Patrimonial.

Existe el apoyo de la Administracion en
el desarrollo de proyectos institucionales,
de personal y capacitacion.

Cuenta con personal profesional y
honesto.

Condicién de financiamiento de mediano
y largo plaze con periodo de gracia.

MNo incluye tarifas adicionales en sus
servicios

Cuenta con diversidad de productos
financieros

Desarrolla programas de fomento
productivo, alineados con las estrategias
del Gobierno Nacional.

Posee una imagen institucional
consocolidada

Procesos y metodologias para la gestion,
apegadas a las normativas de los
organismos de control.

Capacidad de adaptaciéon a los cambios
Ser la fiduciaria mas grande del pais
Coactiva para recuperar la cartera sin
excepciones.

Infraestructura tecnoldgica de
procesamiento, almacenamiento y
comunicaciones actualizada y acorde al
tamafo del negocio.

Cuenta con un adecuado nivel de

liguidez

Ser el brazo ejecutor de las
politicas econdmicas del Estado
Acceso de autoridades CFN al
Gobierno Central

Demanda insatisfecha de los
segmentos PYMES,

Alianzas estratégicas con
organismos internacionales para
el apoyo de programas y proyectos
de desarrollo.

Posibilidad de captacion de
recursos de entidades del
Gobierno

Aceptacidén de los productos vy
servicios que ofrece la institucion
Desarrollo de productos
relacionados con cuentas
carrientes y de ahorros

DEBILIDADES

AMENAZAS

Débil proceso relacionado con atencién al

cliente

Descoordinacién de canales de
comunicacion interna y externa

Falta de difusion de cambios legales que
afectan la gestién institucional

No se dispone de sistemas informaticos
en plataforma Web

Normas de organismos de control
no adaptadas a la Banca de
Desarrollo.

Multiplicidad de organismos de
control

Los juzgados de lo civil no aplican
estrictamente la disposicion de la
Ley CFN para la calificacion de
juicios de excepciones.
Demandas en la justicia ordinaria
contra los funcionarios de la
institucion.

Desinformacién por parte de los
medios de comunicacion externos
pueden afectar la imagen

Crisis econdmicas que afecten a
los sectores productivos
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7.1.7 CADENA DE VALOR

La cadena de valor definida por la Corporaciéon Financiera Nacional esta constituida por
todos los procesos que intervienen en la realizacion de cada uno de los productos o
servicios. Los procesos que configuran la cadena de valor estan agrupados en tres
grandes grupos:

I. Procesos Gobernantes o Estratégicos
Son los que generan la estrategia corporativa y administran los procesos que son claves
para la institucion.

Il. Procesos Agregados de Valor

Son los que conforman el ciclo productivo de la entidad, e impactan directamente al
producto o al servicio que un cliente consume, es decir, en el caso de la CFN:
e Comercializacion de Productos y Servicios y Gestion de Operaciones Financieras;
e Prestar Servicios Fiduciarios y Titularizacion, Gestionar Intermediacién Burséatil y
e Gestionar Activos Improductivos.

lll. Procesos de Resguardo y Habilitantes

Son aquellos que hacen posible la realizacion de las actividades primarias y permiten el
funcionamiento de la entidad. Dentro de estas se encuentran: Planificar y Presupuestar,
Contabilizar Operaciones, Administrar Documentos Internos y Correspondencia,
Desarrollar y Mantener el Modelo de Gestion, Administrar Recursos Humanos, Prestar
Servicios de Tecnologia de Informacién y Administrar Bienes y Servicios.

Los procesos de la cadena de valor estan interrelacionados entre ellos, lo que implica la
necesidad de coordinar las actividades para lograr un mejor funcionamiento que se
traduce en una fuente de ventaja competitiva.
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CADENA DE VALOR CFN

Definir la Investigar y e T e Gestionar la Captacién
Estrategia del Desarrollar !?r_c-ductos Integrales ¥ Coloca_clon c_ie
Negocio Y Servicios Recursos Financieros

ATENDER AL CLIENTE

COMERCIALIZAR Y COLOCAR
PRODUCTOS Y SERVICIOS

GESTIONAR OPERACIONES FINANCIERAS

Primer Piso

: = Cradito Drirecto
Colo

Mercadear SR

Productos ¥ Semundo Fiso
FactoringY.ocal e
Internacionai
Comercio Exterior

Productos TR
Servicios
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Administrar operaciones de:
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Financizmdente Bursatil

Administrar

Activos ¥ Pasivos

Financieros

Prestar Servicios Fiduciarios y Titularizacion

Gestionar Intermediacion Bursatil
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Participacion Accionaria
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Gestionar Activos Improductivos
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7.2PLAN FINANCIERO Y DE NEGOCIOS

7.2.1. PLAN DE CAPTACION DE RECURSOS

Con el fin de cubrir las metas de negocio institucionales, honrar el pasivo mantenido y
pagar los gastos de operacion e inversiones requeridas, se ha establecido un plan de
captacion de recursos, el cual se compone de dos estrategias:

e Captacion de nuevos recursos

e Renovacion de los pasivos existentes

1) Captacién de nuevos recursos:

La institucion proyecta la obtencion de nuevos recursos para financiar sus operaciones, a
través de los siguientes mecanismos de financiamiento:

a. Titularizacion del PFB, basados en el éxito alcanzado con la primera titularizacion, se
procederd a realizar una nueva operacién, considerando el actual portafolio del PFB, que
permitira obtener recursos por USD 60 millones.

b. Titularizacion de la cartera de créditos, este activo de la CFN se lo estructurard en un
fideicomiso de administracion, del cual se prevé obtener recursos frescos por USD 80
millones.

c. Crédito externo se estan realizado acercamientos con varios organismos e instituciones
financieras internacionales, a fin de captar créditos de largo plazo que permitan calzar las
operaciones de crédito productivo.

d. Cuentas corrientes y de ahorros, la institucién se ha planteado este gran proyecto que
permitird reciclar su propia liquidez, y con su consolidacién, captar recursos del sector
privado para colocarlos en el negocio institucional.

e. Certificados de inversion, a través de este mecanismo se presenta un esquema de
tasas y plazos atractivos para el mercado. La captacion que se obtenga tanto de las IFIS,
BIESS y otros como parte de las inversiones de las reservas minimas de liquidez, como
del sector empresarial y privado del pais. También se han realizado acercamientos con el
Gobierno Nacional para captar nuevos recursos de la RILD.

2) Renovacion de pasivos existentes:

a. Crédito CAF, los recursos inicialmente dirigidos para operaciones de comercio exterior
por un afio, se renovaran a 2 afos, lo cual contribuira a mejorar el calce de los plazos de
financiamiento.

b. Certificados de inversién, cuya renovacion corresponde en promedio al 95% de los
certificados de reserva minima de liquidez, los certificados del COSEDE, los certificados
de recursos RILD y del Fondo de Liquidez.

De lo anotado, el Plan General de Captaciones es el siguiente:
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Plan General de Captaciones Proyectado

En USD miles
PROFORMA PROFORMA PROFPORMA PROFORMA
FUENTE DE CAPTACION 1 T2 013 014
HUEVDS RECURS0S S92, 141 453,000 544 560 E308, 143
Gﬁﬂl‘l’ﬂ EXTERMO jDFI! [T -
CERTIFICADOS DE INVERSION A5, 100 433 000 o0, 000 &23, 000
TIMULARIFAC KN PFB (=]
TITULARIZACKIN CARTERA 80,000
CUENTAS CORRIENTES 5,425 12,600 13,104 13,628
CUENTAS DE AHORRO 714 1,-I-_I]Il 1,-I_-5-'E 1514
RENOWVACIOMNES - GE'EII- M 516, 543 A11 784
CEDIT'D EXTERMO jC.ﬂ.Fh 0,000
CERTIFICADOS DE INVERSION 576,463 G604, 305 518,543 411,764
Liguimeaz 318,603 347 600 259 844 155,073
Cossis 240 455 240 455 2400 455 240 455
_=lILEI 1-5.22] 16,250 16,250 16,250
Fandio Lgu dez 1.1E;EI

Fuente: Subgerencias Macionales de Tesorena y Administracion de Recursos

El nuevo negocio proyectado para el afio 2011, se financiard con los siguientes recursos,
cuyo plazo promedio ponderado es de 6.52 afios, y su composicibn se presenta a
continuacion, y considera el ingreso de nuevos recursos y la renovacion de varias fuentes
de captacién existentes actualmente:

Plazo Promedio ponderado de Captacion de Recursos

Credito Externa (OFI) 100,000 | 18%
Credito Externo CAF S0.000 | T :
Certificados de Inversian 1 145,000 | 25% 2 80% 16
5itos de ahormos y comentes neto 12 T80 1% 100% | ALAVISTA
Tiularzacion PEB w000 | 11% TR — 0]
Titularzacion Cartera 80,000 | 14% 515% 50
Recursos propios TI6,068 | 21% 336% 150
TOTALES 58204 100%  391% 652

1 Oa gcuerds con rermaliva legal lis insBhsciones: Arimce s deben meefB ol mendad % S0 sesanva mn. loguldet an secbiv publon, pod o ol s
o b b

P m ol 5% du ko depdaiiios
Fuente: Subgerencias Macionales de Tesoreria y Administracion de Recursos

Cabe sefialar que las renovaciones de certificados de inversion de la reserva minima de
liquidez (RML), si bien son a corto plazo, al ser exigidas por el Banco Central del Ecuador,
durante el periodo de la proyeccion son permanentes y tienen un efecto de captaciéon a
largo plazo.

El monto de financiamiento de terceros se complementa con los recursos patrimoniales
que aportan con el 33% en la estructura financiera de la CFN proyectada para el 2011 y
gue tienen una duracion indefinida, los cuales permiten calzar la diferencia entre el plazo
de captacién y colocacién de recursos.

Los recursos propios provienen basicamente de la rotacion de los activos productivos que
se convierten en nuevas fuentes de financiamiento del negocio institucional como por
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ejemplo: la recuperacion de cartera de créditos e inversiones, la transformacién de activos
improductivos (venta de CAD’s, bienes adjudicados y rematados a plazos) que generan
ingresos ordinarios y extraordinarios.

Adicionalmente, con el fin de responder de forma inmediata ante cualquier eventualidad
de liquidez se ha previsto un plan de contingencia que considera los siguientes rubros:

e [JUn saldo de caja minimo moderado que representa el 30% del saldo de
certificados de inversion de la reserva minima de liquidez por la condicién de
recompra que tienen. Ademas este saldo es similar a la necesidad de un mes y
medio del negocio institucional.

e Laventa del portafolio del PFB

Plan de Contingencia de Liguidez provectado del 2011

30% Certficados de RML
= Mecesidad de un mes

SAL DO MINIBO DE CaJA medio del negocio |
[VENTA DEL PORTAFCLIO PFE [USS Miles) ¥5,000.00
TOT AL 7500000

Fuente: Subgerencias Macionales de Tesoreria y Administracion de Recursos
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7.2.2 PLAN DE ADMINISTRACION DE CREDITO

Para el periodo 2011-2014, el rol de la CFN se vera reflejado en el desembolso de USD
2,333 millones, destinados a los sectores productivos, de los cuales USD 1,274.77
millones se canalizaran a través del mecanismo de crédito de primer piso, USD 414.93
millones a través del segundo piso y USD 643.34 millones se direccionaran mediante de
bolsa de valores y financiamiento a operaciones de comercio exterior.

META DE DESEMBOLSOS TOTAL CFN

EN MILLONES DE USD

OFICINA/MES 2011 2012 2013
Credito Directo 270.00 280.80 292.03 303.71
Crédito Forestal 4.00 5.00 5.00 5.00
Segundo Piso 97.71 101.62 105.69 109.91
RENOVA 35.00 36.40 37.85 0.00
Comercio Exterior 47.82 49.73 51.72 53.79
Factoring 2.18 2.27 2.36 2.45
PFB 101.50 105.56 109.78 11417
TOTAL 558.20 581.37 604.43 589.04

Fuente: CFN

Nivel de crecimiento en colocaciones de crédito en sus diferentes modalidades y de
inversion a tasas y plazos medios ponderados estimados como se muestran en el
siguiente cuadro resumen:

PROFORMA PROFORMA = TAEA PLAZO

PRODUCTO 2010 [Miles 2011 jMies PROMEDID PROMEDID
CRECIMIENTD

us$) us$) (] [unoe)
Credito Dirscto 231,831 263,396 16.5% 2.16% 6.2
Credito Forsatal - 4,000 B00% 10.0
Sagundo Flzo 106,235 a7.7T12 -B.0% 5.58% 6.4
REHOWVA 33,590 34,336 4% B.44% a3
Comarchy Exterior 24 B15 -ﬂ.ﬂii:l 5;4.3'.& H.S-H_‘:i 0.5
Factoring 1.091 2,180 959.7% B.BB% 0.3
PFB 103,378 101,500 -1.8% TE9% 3.5
TOTAL 00,745 o586, 204 11.5% BEX3% 220

Fuente: CFN
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7.2.3 PLAN DE ADMINISTRACION DE LA CARTERA

Al 30 de noviembre de 2010, la cartera bruta de la CFN alcanzé los USD 822.15 millones,
con un saldo en cartera por vencer de USD 731.16 millones, de la cual el 95.07%
corresponde a cartera comercial, 0.08% vivienda y 4.85% microcrédito.

En cuanto a la morosidad, al mes de noviembre de 2010, la cartera comercial vencida y
gue no devenga intereses sobre el total de cartera comercial alcanzé el 10.10%, mientras
gue la cartera de vivienda llegd a 17.37% y finalmente la cartera de microcrédito, fue
29.89%. Es decir el total de morosidad de la CFN para el periodo fue de 11.07%.

PROYECCION 2011 - 2014

Gracias a la gestion realizada en los Ultimos afios y las estrategias a implementadas por
la institucion, se prevé un incremento del saldo de la cartera a diciembre del 2010 de USD
859.75 millones.

El crecimiento del volumen de colocaciones de la CFN durante los proximos afios se vera
reflejado en un aumento de la cartera de créditos, siendo la correspondiente a Crédito
Directo la mas importante de la misma.

SALDD DE CARTERA
EN MILLONES DE USD
b 2012
Por Viencer Segundo Piso 251.23 2B6.20 311.81 323.48
Por Wencer Crédio Directs 588.54 THD.41 B85 1123.38
Por Vencer Microcrédito 2.80 1.83 082 0.78
Por Wencer REMOVA g8.70 BE.23 o043 75.38
Por Vencer Vivienda 0.51 0.41 0.30 0.20
Por Vencer Comencio Exterior 28.15 3883 2B8.05 28.05
Por WVencer Linea Forestal 4.00 0.00 14.00 16.00
TOTAL CARTERA VIGENTE 52303 1,17292 1,396.50 1,571.H
Fuente: CFN

Para el periodo 2011 — 2014 la institucion proyecta un total de recuperaciones de capital e
interés correspondiente a su cartera (vigente y reestructurada) por USD 1,296.45
millones. ElI mayor ingreso de recuperaciones para la institucion concierne al crédito
directo, producto principal de la misma, seguido por segundo piso y comercio exterior,
este Ultimo se constituye en uno de los mecanismos con mayor agilidad en la
recuperacion debido al plazo de sus productos.
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RECUPERACIONES DE CAPITAL E INTERES

EN MILLONES DE USD

SEGUNDD PISO &8.20 £3.95 5144 115.05
PRMER PISD 13622 14676 167.22 130.63
MICROCREDITD 0.82 0.58 0.48 .11
REMOWA 20.2959 24 28 20067 2B.04
VIVIEMDA 0.12 0.12 .12 .11
COMERCID EXTERIOR 4219 3341 6318 So.0E
REESTRUCTURADA 0.20 D18 014 010
CASTIGADA 3.26 3.44 3.26 321
Fuente: CFN

La institucion establece como uno de los pilares fundamentales de su gestion el mantener
una cartera sana y propender a una disminucion paulatina de los indices de morosidad, es
asi, que las estrategias fijadas para el proximo afio, permitirAn manejar una gestiéon
adecuada de administracion y cobro de la cartera.

CARTERA VENCIDA Y MOROSIDAD

TIPO DE CARTERA 2011 202 2013 2014

CARTERA VENCIDA (MILLONES USD) 101.37 125.08 144 58 157.95

% DE MOROSIDAD 9.90% 9.64% 9.38% 9.13%
Fuente: CFN

7.2.4 PLAN FINANCIERO

FLUJO DE CAJA
El Flujo de Caja comparativo 2010 - 2011 se muestra a continuacion:

Ingresos en efectivo
Expresado en miles de US Dolares

OFDRM.

INGRESOS

RECUPER.CARTERA INVERS. ¥ FACTORING 638 745 251,143 -387 603 £0.658%
INGRESD DE DEPOSITOS L] 71,400 71,400

INGRESO TITULARIZACION 42 236 150, 478 108,182 255.T6%
CREDITO EXTERNO 100,00 150,000 0,000 S0.00%
CERTIFICADDS DE INVERSION [N T2 46 -143, 168 -1 ]
INTERESES GAMADDS EN EFECTIVOD 0,50 79,23 -1 EET -2 05%
OTROS 815 139,150 10,253 134.77%
TOTAL INGRESDS 1,734,734 1,442 873 -231,861 -1682%

Fuenie: Subgerendcia Macional de Presupussto y Comtrol

Se observa que las principales fuentes de liquidez para el afio 2011 estan dadas por:
[Captacion de nuevos recursos y renovacion de obligaciones existentes con terceros
(titularizacién PFB y cartera de créditos de primer piso, crédito externo, certificados de
inversion y cuentas corrientes y de ahorro).

[TRecuperacion de la cartera de créditos vigente, vencida y castigada y factoring.
rTRedencion de inversiones del portafolio CFN y PFB.
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[Transformacién de los activos improductivos a través de la venta de bienes.
adjudicados y embargados a plazos y la venta de CAD’s a plazos.

[1Desinversion de la participacion accionaria.

El flujo total de ingresos, permitira a la Institucion colocar en el mercado sus diferentes
productos, a través de operaciones de crédito directo, segundo piso, transporte, comercio
exterior, factoring y adquirir titulos valores mediante el Programa de Financiamiento
Bursatil, pagar el servicio de la deuda y solventar los gastos operacionales e inversiones

requeridas, como lo ilustra en el cuadro que sigue:

Egresos en efectivo
Expresado en miles de US Dadlares

OFD OFDRM.A

ABSOLUTA

VARIACION VARIACION

RELATIVA

Fuenie: Subgerenda Macona de Presupussto y Control

EGRESOS

COLOCACIDN DE RECURS0S 500,745 562,204 51,455 12T
|ESRESC D= oEPOSTOS 0 4760 54 960

COMPRE DE ACTIVOS FLIOS 705 7 E4E 1 E51%
PAGO CAPTACION DE RECURSOS 551,091 742,707 -208,385 21.91%
EGRES0S OPERACIONALES 55,635 5,524 10,650 19.57%
OTROS 306,123 D -306.123

TOTAL EGRESOS 180,645 1,443,341 -377,304 -20.72%
AUMENTO [DISM.) DE FONDOS 85,511 453 85,442 -59.45%
[~] FONDOS DISP. AL INICIOD 133,383 53472 85911 S154%
SALDO DE FOMDOS INSPONIBLES 53472 53,003 -459 4.58%

Se puede observar que los fondos disponibles al final de cada periodo mantienen saldos
prudentes de caja, de acuerdo con la politica que permitird a la Institucion reaccionar
positivamente ante cualquier eventualidad que afecte a su liquidez, especialmente, por los
certificados de inversion adquiridos por las instituciones financieras como parte de las
reservas minimas exigidas debido a la facultad de recompra que tienen; asi mismo, estos
recursos sirven para cubrir un mes y medio del negocio institucional. Adicionalmente,
como parte del plan de contingencia de liquidez, se prevé la venta del portafolio del PFB.

ESTADO DE RESULTADOS

Estado de Resultados Proyectado

Del 04 de enero al 31 de diciembre de 2010 y 2011

Expresado en miles de US Dalares
PFROYECTADD PROYECTADD WRLACID WARLAGHD
=== 2010 2011 ABEOLUTA  RELATIVA
INGRESDS FINANCIERDS 92715 93,205 494 =

Fueme: Subgerencia Nacional de Presupuesto y Control

EGRES0S FINEHCIEROS 25510 23 463 5353 15.52%
UTILIDADES | PERDIDAS FINENCIERES 3645 7,858 4312 TI550%
|MEREEN ERUTO FINANCIERD TO.851 71,598 TAT 105,
OTROS INGR. ¥ GASTOS OPERAL. ETRTT) 55,548 ER L] A%
OTROS INGRESOS | PERDIDAS OPERL 1318 __&i0 306 5 o0
GASTOS DE DPERACION 2008 3c a8 EATE T3 e
MEREZEN OPER ANTES PROWIE ¥ DEPREC £3 684 36,250 7434 7.02%
PROVISIONES ¥ DEFRECIACIONES 45557 ETR 15,330 I0F1%
MAREEN OPERACIDNAL NETO EEE 1,564 T.856 133.55%
INGRESOS ¥ GASTOS NO OPER 71820 78,465 13 IS
RESULTADOS DEL EJERCICIO 15907 30,450 14,542 IL4T%

191



En el cuadro anterior se aprecia un moderado incremento de los ingresos financieros
dado principalmente por la reduccion del 44% en el interés por mora proyectado para el
afio 2011 y la reduccién de la cartera de créditos y del PFB debido a la titularizacion de
sus portafolios que constituyen un importante mecanismo de recursos frescos para
financiar el negocio, ingresos que contablemente se registran en el rubro de ingresos /
gastos financieros.

Mientras tanto, los egresos financieros registran un crecimiento que responde a las
nuevas fuentes de captacibn que prevén reducir la dependencia de recursos
gubernamentales, con lo cual se genera un margen financiero positivo que permite
solventar ampliamente los gastos de operacién tanto de personal como corrientes y las
provisiones y depreciaciones del afio y obtener un margen operacional neto positivo y
revierten la tendencia negativa ocasionada en los afios anteriores.

Ademas se producen ingresos extraordinarios por la recuperacion en bienes de la cartera
castigada, con lo cual se proyecta una utilidad neta de USD 30.5 millones que implica un
crecimiento del 91.4% con respecto a las del 2010 y permite fortalecer ain mas la
estructura patrimonial de la Institucion.

De igual manera, los resultados previstos para los préximos afos incluyen utilidades en
todos los periodos, las mismas que se producen basicamente por el efecto del incremento
y consolidacién del negocio en crédito directo, transporte y comercio exterior y en
inversiones del PFB.

El nivel de riesgo esta en funcion del incremento del negocio planeado, de acuerdo con el
objetivo de la Administracion de reducir a un digito porcentual la morosidad global de la
cartera. La provision de otros activos presenta incremento por la venta a plazos de bienes
adjudicados y rematados por la CFN.

La generacion de ingresos extraordinarios se da principalmente por la recuperaciéon de
cartera castigada a través de la recuperacién en bienes y efectivo de: las IFlI's en

liquidacion, del proceso coactivo y planes de pago, que constituyen elementos
importantes de la gestion de cobro.

ESTADO DE SITUACION
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Estado de Situacion Proyectado
Al 31 de diciembre de 2010 y 2011

ACTNVD
FONDOE DIZPOMIELESR 53,472 53,003 -85 -0.58%
INVERSIONES 170,37 150.538 -19,832 -11.64%
CARTERA DE CREDITOS T34 081 931,341 137 260 17.23%
CUEMTAS POR COBRAR 95,431 108,351 12,500 13.54%
BIENE® ADJUDICADOE NETD 27,206 19,727 -7.473 -27.49%
ACTIVOE FlIO3 33,141 42 185 3,044 T.78%
OTROE ACTIVOE B7.812 12T.618 33,805 45.33%

FASIVD
CERTIFIZADDE DE IMVERSIGHN E32,140 E83.485 51,344 B.13%
CUENTAS POR PAGAR 56,118 S5.018 -1,038 -1.96%
CRENTD EXTERNC 132,065 209,477 7412 58.62%
OELIBACIONES 514 514 L] 0.00%
MANDATOS 47 4T [1] 0.00%:
OTROE PARNG S 1,034 1,034 a 0.00%
TOTAL DEL PARND E22 340 957,133 134,799 16.39%
TOTAL PATRIMONID 445175 ATS,624 30,450 EBA%
TOTAL PARND Y PATRIBOHIOD 1,267,514 1432763 165,243 13.04%

Fueme. Subgerencia Nacional de Presupussto y Control

Para el afio 2011 los activos presentan un incremento del 13.04%, lo cual en valores
absolutos es consecuencia del aumento significativo de la cartera de créditos por efecto
de la colocacién de crédito directo, forestal, de segundo piso, transporte, comercio exterior
y factoring, ademas del crecimiento del rubro otros activos que incluye los derechos
fiduciarios dados por las titularizaciones previstas de los portafolios del PFB y cartera de
créditos, y del incremento en las cuentas por cobrar relacionadas con las ventas a plazos
de bienes adjudicados o rematados y CAD’s como mecanismos de transformacion de los
activos improductivos.

El pasivo presenta incrementos debido al endeudamiento proyectado, para el afio 2011 se
prevén las siguientes fuentes de financiamiento: captacion y renovaciéon de certificados de
inversion con entidades del sector publico y privado, renovacion del crédito externo con la
CAF y captacion de créditos a largo plazo con organismos financieros internacionales.

El patrimonio refleja un fortalecimiento mayor al porcentaje de la inflacion proyectada
(3.56%) por la generacion de las utilidades en el afio.

Forman parte del financiamiento del negocio los recursos propios que provienen de la
rotacion de los activos productivos como por ejemplo: la recuperacion de cartera de
créditos e inversiones. Y la transformacion de activos improductivos (venta de CAD’s,
bienes adjudicados y rematados a plazos) los cuales generan ingresos ordinarios y
extraordinarios.

Finalmente, es importante recalcar que las fuentes de financiamiento previstas tienen una
estructura de plazos y tasas acordes con el nhegocio.
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COMPORTAMIENTO DE LOS PRINCIPALES INDICES FINANCIEROS

A continuacion se presenta la variacion de los principales indices financieros:
Principales Indicadores Financieros de la CFN

CAPTTAL

e ——— JIBTI%  193.05%  208.17T% 2I526%  2e9.17%
it e 35.12% 33.20% 28.45% 26.01% 25.46%
CALIDAD DE ACTIVOE

- 10.61% 3.30% 3.54% 3.38% 5.13%
et U e ET.51% 31.80% 32.15% 94.43% SE.06%
MAKEND DM TRATIVE

IRARTIN CERBOMAL | ACTING TCTAL 1.42% 1.43% 1.26% 1.18% 1.16%]
QAITOR OPERATRAOE | ACTIVND TOTAL 2.73% 2.51% 2.27% 2.08% 2.04%]
RENTABILIDAD

Roa 1.25% 2.13% 0.76% 0.59% 1.40%)
RioE 3.57% £.40% 2.65% 3.41% 5.52%
R 1.85 132 187 242 272

Fueme: Subgerenca Maciona de Presupuesto y Comtrod

Los indices de cobertura y solvencia patrimonial evidencian la fortaleza financiera de la
institucion para cubrir ampliamente los activos improductivos en el primer caso y los
activos totales en el segundo.

Los indices de estructura y calidad de activos reflejan que la cartera de la instituciéon se
sanea al reducirse la morosidad de la misma hasta niveles del 9.1%. En el transcurso de
los afios, el nivel de proteccién o cobertura de la entidad se incrementa ante el riesgo
llegando a una cobertura del 96.1% sobre la cartera improductiva en el afio 2014.

El andlisis del comportamiento de la cartera para el afio 2011 se refleja en el cuadro
siguiente en donde se observa que el objetivo de la Institucién es bajar la morosidad del
10.6% al 9.9%, y a la vez brindando proteccion financiera a la institucion mediante el
incremento de la cobertura de riesgo.

EN MILES US55
PROFORMA PROFORMA
RUBROS O 2041
CARTERA DE CREDITOS POR VENCER 782 48553 223,026.15
CARTERA VENCIDA ¥ QUE NO DEVENGA INT 22,856 .61 101,371.20
% CARTERA IMPRODUCTIVA / TOTAL CARTERA 10.8% 2.0%
PROVISIONES ACUMULADAS E1,261.28 |- 83,057.14
% PROVISIONES ! CARTERA IMPRODUCTIVA BT 5% S21 8%

Fuemie: Subgerencia Nacional de Presupussto y Control

Los indices de rentabilidad muestran variacién en funcién del origen de las utilidades
generadas en cada periodo con relacion al total de activos y del patrimonio, en el afio
2011 aun existe un fuerte componente de ingresos extraordinarios, mientras que a partir
del 2012 estos se reducen en un 56%, y las utilidades se generan principalmente sobre el
negocio sano y promueven un incremento en el nivel de retorno sobre el activo y sobre el
patrimonio.
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Los indices de eficiencia administrativa decaen ligeramente en relacion al afio anterior,
debido a la incorporacién de nuevo personal por el crecimiento del negocio, sin embargo,
en el transcurso de los afios mejora por la consolidacion del negocio institucional.

El indice de apalancamiento refleja una estructura financiera solida, que permite
incrementar el endeudamiento y optimizar los recursos financieros.

7.3 PROYECCIONES FINANCIERAS ANOS 2010-2014

Sobre la base de las metas planteadas en el Plan Estratégico se proyectaron los estados
financieros de la Corporacion Financiera Nacional hasta el afio 2014.

Balance de Situacidn:
La estructura financiera de la institucién crece sostenidamente en el periodo 2010- 2014
en el orden del 14% anual en promedio, tal como se observa en el siguiente gréfico:

[ CORFORACION FINANCIERA MACKMAL )

EXTADD DE MTUACION COMPARATIG
imilasda Ssares)

e
-HEREREEREAEE

m o amz a3 e
||:|Jl.:'r.u'_' W PRSI |:|l'.¢.||ln.l'_1u_'|

Fuenie: Subgerendia Nacional de Presupussto y Control

El rubro mas importante de los activos constituye la cartera de créditos, la cual crece de
una proporcién sobre el total de activos del 63% en el afio 2010 al 75% en el afio 2014.
Igualmente, las inversiones a través del Programa de Financiamiento Bursétil se
incrementan en 10% en promedio entre el afio 2012-2014. Es importante destacar que los
activos improductivos presentan reducciones moderadas:

i ™
CORPORACION FIHANCIERA NACICHAL

COMPOIICION DE LO3 ACTWVODS
jan miles de ddlsres

2,500,000 +

z.m:l-:m-/
1,500,000 |

iy} 2M1 M2 a3 1 )

| ECANTERA DE CREONMOS  ERVEREONES 0O OTHDS ACTHWOS |

Fuenie: Subgerendia Nacional de Presupussto y Control
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En el siguiente grafico se puede observar la solidez patrimonial y el importante
apalancamiento con la que cuenta la institucion.

.‘

CORPORACION FINANMCIERA NACION AL
PAZINGE ¥ PATRIMOMIO HIFTORICOS
|mibsn de Stiaren |
2mom EE
e — — 1 20
1,500,000 e —— f Iy
— T 2o
1,m0,m0 | Bt
500,000 T =
1 o=
] + + + + -
2000 1 Tz 2m3 2014
PR 1 PA TR R — AFALARCANENTD |
e, F

Fusme: Subgerencia Macional de Presupuasto y Control

Resultados:

La variaciébn de las utilidades proyectadas se debe principalmente a los siguientes
aspectos:

MMEn el afio 2011 se generan importantes ingresos extraordinarios por la recuperacion
de la cartera vencida y castigada, los cuales se reducen paulatinamente en los periodos
sucesivos.

[0A partir del afio 2012 y los siguientes afos se reactiva y consolida el negocio sano de
la institucién basado en una gestidn propia de financiamiento y operacién que evidencian
una tendencia creciente de los resultados proyectados.

IS "
CORPORACION FINANCIERA MACION AL
REEULTADDE PROYECTADCE
imiles du dddares)
30,00
25 00
20,00
=, 00H
EIID-/
EI:D:I-/ /
N 2080 i Mz M3 a4
by, rF

Fueme: Subgerencia Macional de Presupussto y Control
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CAPITULO 8

PROPUESTA PARA LA CEN:
MARKETING SOCIAL, PLAN DE MARKETING
TRADICIONAL E INNOVACION EN PORTAFOLIO DE

PRODUCTOS
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8.1MARKETING SOCIAL: GENERALIDADES

Marketing social es la aplicacion de las técnicas del marketing comercial para el analisis,
planeamiento, ejecucién y evaluacibn de programas diseflados para influir en el
comportamiento voluntario de la audiencia objetivo en orden a mejorar su bienestar
personal y el de su sociedad". Esta definicion pertenece a Alan Andreasen y fue publicada
en su libro “Marketing Social Change”.

Caracteristicas

Andreasen a su vez destaca dos caracteristicas muy importantes del marketing social,
que son las siguientes:

1. El proceso es continuo, no es una actividad que tenga un nitido comienzo y un
fin.

2. Lo central es el destinatario. Los destinatarios son constantemente parte del
proceso. Por eso, el proceso debe comenzar por la investigacion, para estudiar
cuales son las necesidades, deseos y percepciones, del destinatario objetivo.

Elementos de la mezcla de marketing

El elemento mas importante en el concepto de marketing social, es el de producto
social. Algo que fuera destacado por Kotler y Zaltman en 1971, cuando desarrollaron por
primera vez el concepto de marketing social. El disefio del producto social se realiza luego
de la investigacion y el andlisis. Alli esta la clave donde se apoyan los distintos
componentes del conjunto de actividades que incluyen el Marketing. Esto trae como
consecuencia, que ante todo se detecten las necesidades de los destinatarios para poder
satisfacerlas. Antes de lanzar el producto social, a consideracion del grupo objetivo. Es
necesario hacer una prueba del mismo, para ver que factibilidad tiene de que sea
adoptado. Es muy importante en esta etapa, indagar si el publico objetivo entiende el
concepto del producto social ofrecido, si ve los beneficios, si a estos beneficios los
considera importantes. Si adoptaria el producto social que se les somete a consideracion.
Asimismo, estimular a ese grupo a que aporte sugerencias, cuente que tipo de sacrificios
esta dispuesto a hacer por adoptar el producto social. Quienes influyen en la toma de
decisiones. Cada producto social atiende un determinado tipo de demanda.

Segun Kotler y Roberto los distintos tipos de demanda son los siguientes:

1. DEMANDA LATENTE: Descubrir una necesidad o demanda latente, presenta la
oportunidad de introducir un nuevo producto social. La demanda es latente, cuando un
considerable niumero de personas comparte una fuerte necesidad de un producto o
servicio social efectivo que no existe, como en el antitabaquismo o el control de la
contaminacion. La tarea de los expertos, es transformar la demanda latente en demanda
real por medio de un producto o servicio eficaz.

2. DEMANDA INSATISFECHA: En este caso, los productos o servicios disponibles no
son suficientes ni satisfacen la demanda de los destinatarios. Aqui, los especialistas
deberan lograr el desarrollo de un nuevo producto o mejorar uno ya existente para colmar
la brecha; cuando traten de satisfacer una demanda insatisfecha tendran que distinguir
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entre una brecha en el nivel de satisfacciébn y un vacio en el tipo de satisfaccion. La
brecha en la clase de satisfacciones, se presenta cuando los destinatarios pueden
obtener satisfaccion, solo por medio de un producto mejorado o un nuevo producto que
corrija las deficiencias de los existentes; el vacio en el nivel de satisfaccion tiene que ver
con una situacion donde los productos de que se dispone no pueden brindar el nivel,
grado o satisfaccion deseados.

3. DEMANDA DANINA: Es cuando los destinatarios tienen ideas socialmente
perjudiciales, como por ejemplo el racismo, o tienen habitos como tomar demasiado
alcohol o conducir imprudentemente. Para lograr que estos grupos abandonen esas
practicas dafinas, los especialistas deben proporcionar una idea o practica sustitutiva
satisfactoria. Segun Kotler y Roberto, un error estratégico muy comun, es el de intentar de
introducir un sustituto totalmente opuesto a la idea o conducta indeseable.

4. DEMANDA DUAL: Es cuando tienen que crearse destinatarios, tanto para un concepto
de producto (antitabaquismo) como un instrumento o medio para realizar el valor de
producto social (producto tangible: pastilla para quitar la ansiedad de fumar".

5. DEMANDA ABSTRACTA: Se presenta, cuando en una campafa de marketing social
tratan de lograr solamente, la adopcion de una idea. Si bien todos los programas buscan
gue los destinatarios adopten una idea, de lo que se trata aqui, es de limitar el objetivo
durante un tiempo, para difundir la conciencia publica sobre un problema social, como por
ejemplo fue el caso del Proyecto Hambre, una organizacién sin fines de lucro fundada en
1977. El objetivo del Proyecto Hambre es eliminar el hambre en el mundo, pero la
organizacion no dispone los recursos suficientes para hacer que cada nacién emprenda
acciones para acabar con el hambre. Entonces la campafa se ocupo de actuar para
generar el compromiso de eliminar el hambre. Para alcanzar esa meta, se desarrollan
programas en las que se difunden fotos educativas, material impreso y electrénico,
acontecimientos transmitidos para llamar la atencion de los lideres de opinion,
educadores, disefiadores de politicas y especialistas en desarrollo.

6. DEMANDA IRREGULAR: Veamos esto a través de un ejemplo que nos dan Kotler y
Roberto. La donacién de sangre necesita de donantes que generalmente colaboran de
manera ocasional, es decir irregular. En este caso, se deben encontrar nuevas formas de
atraer nuevos donantes de sangre.

7. DEMANDA VACILANTE: Este tipo de demanda se puede presentar, si luego de
lanzado un producto con éxito, la demanda del producto social comienza a debilitarse. En
ese caso, se debe poner mas atencién en volver a lanzar el producto con un nuevo
programa de marketing social que apoye el nivel deseado de demanda.

Luego de determinar el tipo de demanda, se debe realizar la segmentacion del publico al
gue se quiere dirigir el programa que utilice el marketing social.

Ademas del producto social, se destacan los siguientes elementos que integran la Mezcla
de mercadotecnia

e Precio: Se refiere al costo que debe asumir el destinatario, para adoptar el
comportamiento propuesto por el programa. Por lo general, en marketing social, el
precio comprende principalmente valores intangibles, como ser el tiempo y el
esfuerzo que conlleva el pase de una conducta a otra. De todas formas, el precio
también puede ser en dinero, como por ejemplo cuando se promueve el uso de
preservativos para prevenir el SIDA. Por lo general la estrategia de marketing
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social, tiende a minimizar los costos y a aumentar los beneficios, de la adopcion
del comportamiento.

Promocion: La promocion es el conjunto de acciones dirigidas, a motivar al publico
objetivo a adoptar el cambio de comportamiento.

Plaza o Distribucion: En marketing social, se refiere a poner a disposicién del
grupo objetivo, los elementos necesarios para que el destinatario adopte el
comportamiento propuesto por el programa. Se debe facilitar lo mas posible, que
el grupo objetivo, puede adoptar el comportamiento. En esto, cobra gran
importancia la exposicion del mensaje. Se debe evaluar bien, donde haremos que
el grupo objetivo, tomara contacto con nuestro mensaje. Otro punto importante a
considerar, es que si desarrollamos una campafia de salud, y recomendamos ir a
consultar al médico, el publico debe encontrar con facilidad a los profesionales que
lo asesoren.
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8.2PROPUESTA: ADOPCION FORMAL DE “MARKETING SOCIAL”

EN CEN

8.2.1 OBJETIVOS DEL MARKETING SOCIAL EN CEN

Propender a una rentabilidad social en Indicadores de Gestion Gubernamentales
Ecuatorianos.

Atender los diferentes tipos de mercados y sus demandas de financiamiento
(latente, insatisfecha, dual, abstracta, irregular, vacilante) con enfoque social.
Posicionar la imagen de la CFN y su importancia social mediante la
innovacion en su portafolio de productos.

Contribuir a mejorar los indices de gestién del pais en materia social,
ambiental, financiera, etc.; por ejemplo:

1. Integracion de personal con capacidades especiales al mercado laboral,

2. Reduccién de contaminacién ambiental (Planes financieros de caracter
medio ambiental);

3. Reforestacion (Introduccion del “Plan de Financiamiento Forestal’);

4. Ahorro al Gobierno Central en subsidio a los combustibles (Plan de
Renovacion Vehicular y Chatarrizacion);

5. Estimular la produccién mas limpia del sector productivo (financiar bienes
de capital de ultima tecnologia que optimice el uso de diesel y reduzca
drasticamente las emisiones, brindando un incentivo de hasta US$20.000
por bonos de chatarrizacion de bienes de capital — principalmente
magquinaria - antiguos);

6. Incentivar la aplicacién de nuevas tecnologias;

7. Promover el acceso del sector productivo a fuentes no tradicionales de
energia

Ser la institucion financiera publica lider en Ecuador en aplicar la norma ISO-
26000 RS (Responsabilidad Social)

8.2.2 INDICADORES DE GESTION SOCIALES: CEN (ANO 2010)

INDICADORES DE GESTION ECONGHICOS Y SOCIALES DE LA CFN

ANO
010
(5§ K1
§ 400000
SUBSIDIO GOBIERNO (DERIVADOS DE PETROLEQ)

) 16,0000
CARTERA SISTEMA FINANCIER (PROX)

) 47,000.00
PIB ECUADOR (APROX)

Fuente: CFN
Elaboracion: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas
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5.00% AHORR( 3. 3UBEIDI0 TOTAL DEL GOBIERNO A COMBUSTIBLES (APROR)

Fuente: CFN

Elaboracién: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas

BENEFICIOS AL PAIS DE LA GESTION FINANCIERA 2010

) 18.895

nuevos empleos

direclos generados

52.906

B nuevos empleos
indirectos
genegrados

Fuente: CFN

\ 12.560

clientes
beneficiados

912.15

B millones de

inversion
promovida

\ 2.269

vehiculos
renovados

\ millones de ahoro al
8 estado en subsidio de
=3 combustibles por

Plan Renova
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8.2.3 ADOPCION DE LA NORMA ISO 26000 EN CFN

ISO 26000 (Responsabilidad Social) es una guia que establece lineas en materia de
Responsabilidad Social establecidas por la Organizacién Internacional para la
Estandarizacion (ISO por sus siglas en inglés).

Se designd a un Grupo de Trabajo ISO en Responsabilidad Social (WG SR) liderado por
el Instituto Sueco de Normalizacion (SIS por sus siglas en inglés) y por la Asociacion
Brasilefia de Normalizacion Técnica (ABNT) la tarea de elaborarla. Finalmente se ha
publicado la norma en noviembre de 2010.

No tiene propésito de ser certificatoria, regulatoria o de uso contractual.
Propdsito de la Norma ISO 26000 - RS

Se plantea el propdsito o justificacion de la norma, las razones para la estandarizacién y
la informacién detallada sobre los asuntos conceptuales relacionados a RS. El objetivo
gue se plantea es el de:

e Asistir 0 ayudar a las organizaciones a establecer, implementar, mantener y
mejorar los marcos o estructuras de RS.

e Apoyar a las organizaciones a demostrar su RS mediante una buena respuesta y
un efectivo cumplimiento de compromisos de todos los accionistas y grupos de
interés, incluyendo a los gestores, a quienes quizas recalcara su confidencia y
satisfaccion; facilitar la comunicacién confiable de los compromisos y actividades
relacionadas a RS.

e Promover y potenciar una maxima transparencia. El estdndar serd una
herramienta para el desarrollo de la sustentabilidad de las organizaciones mientras
se respetan variadas condiciones relacionadas a leyes de aguas, costumbre y
cultura, ambiente psicolégico y econémico.

e Hacer también un ligero analisis de la factibilidad de la actividad, refiriéndose a los
asuntos que pueden afectar la viabilidad de la actividad y que requieren de
consideraciones adicionales por parte de 1SO.

De esta manera se plantean como beneficios esperados de la implementacion del
estandar, los siguientes:

o Facilitar el establecimiento, implementacion y mantenimiento y mejora de la
estructura o marcos de RS en organizaciones que contribuyan al desarrollo
sustentable.

e Contribuir a incrementar la confianza y satisfaccion en las organizaciones entre los
accionistas y grupos de interés (incluyendo a los gestores);

e Incrementar las garantias en materia de RS a través de la creacién de un estandar
Unico aceptado por un amplio rango de stakeholders (accionistas);

o Fortalecer las garantias de una observancia de conjuntos de principios
universales, como se expresa en las convenciones de las Naciones Unidas, y en la
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declaracién incluida en los principios del Pacto Global y particularmente en la
Declaracion Universal de los Derechos Humanos, las declaraciones vy
convenciones de OIT, la declaracion de Rio sobre el medioambiente y desarrollo, y
la Convencion de las Naciones Unidas contra la corrupcion. Facilitar las
liberaciones del mercado y remover las barreras del comercio (implementacion de
un mercado abierto y libre), complementar y evitar conflictos con otros estandares
y requerimientos de RS ya existentes.

Disefio de la norma ISO 26000 - RS

Se consensu0, también en la conferencia internacional de ISO desarrollada en Bangkok
gue la norma debiera tener la siguiente estructura de disefio:

Introduccién

Alcance

Referencias normativas

Términos y definiciones

El contexto de RS en el que opera la organizacion
Principios de RS importantes para organizaciones
Orientacion sobre los temas/materias centrales de RS
Orientaciones para implementar la RS en organizaciones

Anexos de orientacion

Alcance de la Norma ISO 26000 - RS

En esta seccion del informe se hace una enumeracién de lo que la norma debiera
significar o incorporar:

Asistir a las organizaciones en la orientacion de sus politicas de RS en lo referido
a las diferencias en materia cultural, ambiental, y legal, ademas de condiciones
econdémicas de desarrollo.

Proveer de una guia practica relacionada a la operacionalizacion de RS, identificar
y comprometerse con los stakeholders, e incrementar la credibilidad de los
reportes y declaraciones hechas sobre RS.

Poner el énfasis en el rendimiento y mejora de los resultados

Incrementar la confianza y satisfaccion de las organizaciones entre sus clientes y
otros stakeholders

Ser consistente y no actuar en desacuerdo con los documentos ya existentes,
convenios internacionales y estandares ya existentes.

No estar intencionado a reducir la autoridad del gobierno en la direccion de RS de
las organizaciones.
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e Promover la terminologia comun en el campo de RS, y ampliar la conciencia en
estas materias.

Elementos de la Norma ISO 26000 - RS

La primera parte de la resolucién N366, sobre Gestion medio ambiental de CAG o Grupo
Asesor de la Presidencia, provee de una visién general sobre las interrelaciones entre los
principales componentes que interactian en la consolidacibn de un sistema RS, sin
embargo se define en qué debiera consistir la norma, sefialando que debe dirigirse a:

e La operacionalizacion de la responsabilidad social
o Identificar y articular los stakeholders (accionistas),

e Incrementar la credibilidad de los reportes y de las afirmaciones hechas en materia
de RS.

La Norma ISO 26.000 debiera asistir a las organizaciones dirigiéndolas en materia de RS,
tanto en su aspecto social, medioambiental y legal.

Contenido y disefio de la Norma ISO 26000 - RS

Asi también se estipularon los diferentes dmbitos que se deben ver contenidos y
desarrollados en la norma de RS, el siguiente esquema los enuncia.

Se refiere a que el contenido debe ser desarrollado de forma simple, facil de leer y
entendible por personas no especialistas, para lo que tiene que estar escrito en un
lenguaje entendible.

Debe también identificar los elementos centrales de RS, que son los asuntos esenciales
que deben ser considerados por una organizacion para implementar una gestién de RS.
Propender al entendimiento comin de RS (descripciones, definiciones, terminologia), asi
como también contemplar procesos de comunicacion y métodos para el mejoramiento del
rendimiento, para lo que deberd ademas referirse a los indicadores de este mejoramiento
del rendimiento. También debe referirse a la relacion con los documentos de RS ya
existentes.

Las discusiones en el Grupo de Trabajo aportaran en identificar diversos elementos o
secciones que requeriran ser incluidas en la norma internacional.

El disefio de la norma y de sus especificaciones deben cubrir como minimo las siguientes
areas:

e Tabla provisional de contenidos

o Identificacion de los elementos centrales del estandar

e Alcance del estandar

o Definiciones preliminares y otros conceptos del estandar

e Otros asuntos que deban ser considerados cuando se desarrolle el disefio
especifico.
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e Asuntos nacidos del reporte de trabajo de RS “Working Report on Social
Responsibility” desarrollado por el AG o Grupo Consultivo (AG).

e Asuntos nacidos de la resolucién de ISO “Technical Management Board” (TMB)
e Asuntos nacidos de la conferencia de Estocolmo, Suecia

e Asuntos contemplados en requerimientos de RS u otros documentos relacionados
ya existentes.

e Oftros asuntos, tales como; diferencias regionales (respecto a la cultura,
costumbres, usos o diferencias de condiciones de desarrollo econémico); mejoras
de rendimiento; identificacion de asuntos criticos; hacer seguimiento luego de
publicado el estdndar; (estableciendo sistemas de promocion, difusion,
herramientas de soporte, uso de Web, etc.).

Oportunidad para el desarrollo de la Norma ISO 26000 - RS
Aplicacion de la Norma ISO 26000 - RS

Se define que serd aplicable para todo tipo de organizaciones, independiente a su
tamafio, localizacion, naturaleza de sus actividades y productos, su cultura, sociedad y
medioambiente en el que lleva a cabo sus actividades.
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8.3PLAN DE MERCADEO TRADICIONAL RESUMIDO CEN: 2011

El plan de mercadeo tiene el objetivo de apoyar la estrategia institucional a través de las
herramientas de promocién y publicidad en medios escritos, radiales y graficos, para
posicionar la marca e imagen de la CFN. Adicionalmente, considera la contratacion de
investigaciones de mercado y de satisfaccion de clientes, con el fin de segmentar y
priorizar los productos.

A continuacion se resume el presupuesto previsto para el mencionado proyecto por US$
1.1 millones:

CUENTAS PRESUPUESTARIAS INVERSIONES GASTOS TOTALES
EQUIPCS DE COMPUTACION 145 145
SOFTWARE ADCUIRIA 21,897 21,897
MUEBLES DE OFICINA E70 T
Eo_l POS DE OEICING 72 i2
[VIAJES EN EL PAIS 30,506 30,506
PUBLICACIONES 244 460 344 460
PUBLICIDAD 203,903 203,903
PROMOCION INSTITUCIOMAL 460,364 460,364
OTRAS ASISTENCIAS TECMICAS RECIBIDAS 23,126 23,125
[FELACIONES PUBLICAS 23,126 23,125
A TENCIONES 1,104 1,104
TOTALES 22793 1,088, 597 1,109,389
Fuente: CFN

Elaboracién: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas

Gastos de Personal

El presupuesto de gastos de personal para el afio 2011, contiene los requerimientos de
cada una de las areas, necesarios para la consolidacion de la estructura organizacional y
el cumplimiento de las metas y objetivos de la entidad, refleja ademas la aplicacién de
disposiciones de orden legal que la institucién ha cumplido y que debe mantener en el
tiempo.
El presupuesto anual de gastos de personal asciende a USD 20.4 millones, que
representa un incremento del 3.0% con respecto al presupuesto del 2010, de este rubro la
masa salarial es la mas significativa, la cual asciende a USD 20.2 millones y se relaciona
con los siguientes componentes:

El costo de mantener los actuales 692 funcionarios

(214 de nébmina y 478 contratos de servicios ocasionales).
La contratacion de 60 nuevos funcionarios.

Este monto contempla un total de 766 personas, que incluye la incorporacién de 32
funcionarios para el fortalecimiento de las areas de negocio, 28 funcionarios para las
areas de soporte y la provision de 14 personas con capacidad especial para reforzar a la
institucion y cumplir con lo que establece la ley.
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TOTAL

AREAS aumo GUAYARILIL REG " L]

ALTA GERENCIA ] 3 a 11 1%
AREAD ADESDRAD T a5 a 110 14%
GEREMCIA DE DIVIZIIN DE FOMENTO ¥ CREDITO Ta BT o 137 158
GERENCIA DE DIVIZION DE FINANZAS Y ADMIN. DE CREDITD T8 70 o 128 8%
GEREMCIA DE DNVIEION ADMINIETRATIVA 57 48 a 103 1¥%
SEREMCIA DS DIVISION DE COMERCTID EXTERICS 2 2 a 5 1%
GERENCIA DE DIVIEION DE COACTIVA 5 i a 12 F. ]
SEREMCIA DS DIVIZION DE INFORMATICA & E a 30 4%
GEREMCIA NACIONAL DE NEGOCIOS FIDUCIARIOS 22 3 a 25 %
OFICINAS REGIINALES 2 3 105 110 14%
KUEWVD PERSONAL 28 24 a3 &0 L]
PERZSONAL CAPACIDADER ESPECIALED 12 1] o £ %
TOTALES BES 270 113 TBE

5% PARTICIPACION (2] BB 16%:

Fuente: CEN
Elaboracién: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas
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8.4INNOVACION EN PORTAFOLIO DE PRODUCTOS CFN
“PROGRAMA DE FINANCIAMIENTO FORESTAL”
ESTUDIO DE IMPACTO Y RESPONSABILIDAD SOCIAL

8.4.1 Introduccién

El Ministerio de Agricultura, Ganaderia, Acuacultura y Pesca MAGAP, mediante la Unidad
de Promocion y Desarrollo Forestal del Ecuador PROFORESTAL, tiene como objetivo
generar una base sustentable que permita un mayor desarrollo forestal del Ecuador, a
través de: plantaciones para la proteccion de los ecosistemas, sistemas agroforestales, y
plantaciones comerciales e industriales. ElI promover y potenciar el desarrollo del sector
forestal, dado que el tiempo de maduracion de las diferentes especies, demanda a los
inversionistas recursos financieros de largo plazo mismos, que por su naturaleza son de
dificil acceso en la banca privada.

De esta manera, la Corporacion Financiera Nacional CFN, como banca de desarrollo del
Ecuador, en coordinacion con el MAGAP, con la finalidad de atender las necesidades de
los sectores productivos como lo es el sector forestal, propone el “Programa de
Financiamiento Forestal’. El Programa consiste en una nueva facilidad de crédito de
Primer Piso cuyo principal objetivo es atender un tipo de “demanda insatisfecha”
enfocandose en satisfacer las necesidades de los potenciales inversionistas del
sector forestal y cuenta inicialmente con un monto de USD 5 millones. La
justificacion técnica se basa en consecucién de indicadores de gestién sociales,
medio ambientales y financieros: reforestacion, produccion de oxigeno para el
medio ambiente, hectareas cultivadas, generacién de fuentes de empleo directos e
indirectos y factibilidad financiera (VAN, TIR).

8.4.2 Objetivo

Estimar la demanda potencial de crédito del sector forestal a la Corporacion Financiera
Nacional, mediante la cuantificacién del total de hectareas destinadas al proyecto, y su
costo promedio.

8.4.3 Metodologia

Para la realizacion del presente estudio se utilizara fuentes secundarias de informacion, la
informacién relevante para el calculo y estimacién de la demanda potencial de crédito del
sector forestal ha sido obtenida de los estudios realizados por el MAGAP para la
implementacion y cuantificacién del Proyecto Forestal, y que ha sido remitida a CFN dada
la alianza estratégica que se ha realizado. Cabe sefialar que por las caracteristicas del
estudio no se consider6 necesario recolectar informacion primaria especifica.

Asimismo, para la obtencion de otra informacion se procedi6 a recopilar y validar datos de
las diferentes fuentes oficiales a través de las paginas web del MAGAP, Ministerio
Coordinador de la Produccién Empleo y Competitividad. La informacion presentada es la
mas actualizada que se encuentra disponible.

De esta manera, en funcion de la informacion disponible se plantea que para la

estimacion de la demanda potencial de crédito ser4 necesario cuantificar en primera
instancia, el numero de hectareas identificadas como aptas para las plantaciones
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forestales, el costo promedio de estas plantaciones, y el destino de las mismas, es decir si
seran tierras destinadas para la proteccion de los ecosistemas, para sistemas
agroforestales, o para plantaciones comerciales e industriales; y en segunda instancia, es
importante conocer el costo promedio estimado de mantener las diferentes especies
forestales, mismo que dado el plazo de maduracién de las especies y las caracteristicas
de este tipo de proyectos debe ser solventado con recursos de largo plazo. Finalmente, se
asume que el total de recursos necesarios para mantener las plantaciones forestales sera
el monto demandado a CFN como financiamiento tanto por las personas naturales como
personas juridicas que realizan esta actividad econémica.

Es importante sefalar que se busca cuantificar la demanda potencial de crédito para la
totalidad del proyecto, al ser éste de prioridad gubernamental (amparado en principios
constitucionales y las practicas ambientalmente responsables), de esta manera en el
presente estudio no se realizaran proyecciones sobre los montos de financiamiento de
manera anual.

Como se mencion6 con anterioridad, la CFN ha destinado un rubro inicial para este tipo
de financiamiento de USD 5 millones, mismo que posteriormente sera sujeto a revision
Institucional una vez se realicen las primeras operaciones de crédito, con la finalidad de
identificar la viabilidad o no de que se asignen mayores recursos para el Programa de
Financiamiento Forestal, y que sea una linea de Crédito permanente.

8.4.4 Aspectos generales del Proyecto de Forestacion

Identificacion de superficies destinadas a plantaciones forestales.

PROFORESTAL en base a los resultados de la macrozonificacion forestal realizada ha
dividido en 3 tipos las plantaciones forestales: comerciales, agroforestales y proteccion y
conservacion.

Se ha establecido que las plantaciones forestales comerciales tienen como objetivo
principal el incremento del area de plantaciones forestales con especies nativas y exoticas
gue provean de materia prima suficiente y de buena calidad, tanto a la industria nacional
como al mercado internacional; dinamizando la economia del sector forestal y de los
actores involucrados en el establecimiento de tales plantaciones. En el caso del sistema
de plantaciones agroforestales se establece como objetivo principal la contribucién al
manejo sustentable de los recursos forestales, la seguridad alimentaria de la poblacién
ecuatoriana y el desarrollo de capacidades locales con equidad para el manejo
comunitario de los recursos forestales. Finalmente, el objetivo de las plantaciones de
proteccibn y conservacion es la recuperacion de tierras forestales degradadas, la
proteccién de los recursos naturales.

En este marco, PROFORESTAL ha identificado las diferentes superficies por tipo de
plantacion forestal tomando como referencia la siguiente distribucién de regiones:
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DISTRIBUCION REGIONES A NIVEL NACIONAL

REGION 1 REGION 2 REGION 3 @ REGION 4 REGION 5§

n
P ol

Esmeraldas Carchi

{1 ]
Pababura ol

Pichincha

uuuuuuuuuu
Pastaza

off
Santa £
Elena

o Morona Santiago

Azuay

El Oro
Zamora

Loja

REGION & REGION 7]

Sucumbios

Oreliana

Fuente: PROFORESTAL

Distribucién de superficies plantaciones forestales comerciales.

Como se puede observar en la siguiente tabla la superficie total identificada para las
plantaciones forestales comerciales es de 10.000 hectareas, distribuidas: el 24% en la
region 1, el 23% en la region 5, el 16% en la region 4, el 11% en la region 7, entre los mas

representativos.

SUPERFICIES CON VOCACION FORESTAL A NIVEL NACIONAL

PLANTACIONES COMERCIALES

Tierras de Vocacion Forestal (TVF)
Superficie
REGIONES PROVINCIAS (Ha.)
CARCHI 101,70
ESMERALDAS 1.702,00
Region 1 IMBABURA 226,68
SUCUMBIOS 295,17
Total 2.325,54
NAPO 186,97
Region 2
ORELLANA 200,13
PICHINCHA
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439,16

Total 826,26
CHIMBORAZO 229,00
COTOPAXI 366,02
Regién 3 PASTAZA 307,34
TUNGURAHUA 122,66
Total 1.025,02
it 1.439,25
5 STO. DOMINGO
region & '[I?SEACHILAS -8 120,54
Total 1.559,80
BOLIVAR 337,51
GUAYAS 1.127,41
Regién 5 LOS RIOS 717.10
SANTA ELENA 107,23
Total 2.289,24
AZUAY 43853
Regi6n 6 CATAR 180,25
MORONA
SANTIAGO 197,54
Total 816,32
EL ORO 432,47
Regi6n 7 HOA 616,87
ZAMORA
CHINCHIPE 79,65
Total 1.128,99
Regiones no delimitadas 28,82
TOTAL 10.000,00
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Fuente: MAGAP

Distribucién de superficies agroforestales a nivel nacional.

En la siguiente tabla se puede evidenciar que la superficie total identificada para la
produccion agroforestal es de 8.000 hectéreas, distribuidas: el 24% en la region 1, el 23%
en laregién 5, el 16% en la region 4, el 11% en la region 7, entre los mas representativos.

SUPERFICIES CON VOCACION FORESTAL A NIVEL NACIONAL
PLANTACIONES AGROFORESTALES

Tierras de Vocacién Forestal (TVF)
Superficie
REGIONES PROVINCIAS (Ha.)
CARCHI 81.36
ESMERALDAS 1.361,60
Region 1 IMBABURA 181,34
SUCUMBIOS 236,13
Total 1.860,43
NAPO 149,58
5 ORELLANA 160.10
Region 2
PICHINCHA 351,33
Total 661,00
CHIMBORAZO 183,20
COTOPAXI 292.82
Regidn 3 PASTAZA 245,87
TUNGURAHUA 98.13
Total 820,02
MANABI 1.151,40
STO. DOMINGO
Region 4 DE LOS
TSACHILAS 96,43
Total 1.247,84
Region 5 | BOLIVAR
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270,01
GUAYAS 901,93
LOS RIOS 573,68
SANTA ELENA 85,78
Total 1.831,39
AZUAY 350,82
Regién 6 CANAR 144,20
MORONA
SANTIAGO 158,04
Total 653,06
EL ORO 345,08
Region 7 oA 493,50
ZAMORA
CHINCHIPE 63,72
Total 903,20
Regiones no delimitadas 23,06
TOTAL 8.000,00

Fuente: MAGAP

Distribucién de superficies de proteccidén y conservacion forestal a nivel nacional.

Como se puede observar en la siguiente tabla la superficie total identificada para la
proteccion y conservacion forestal es de 2.000 hectéareas, distribuidas: el 24% en la regién
1, el 23% en la regién 5, el 16% en la region 4, el 11% en la region 7, entre los mas
representativos

SUPERFICIES CON VOCACION’FORESTAL A NIVEL NACIONAL
PROTECCION Y CONSERVACION

Tierras de Vocacion Forestal (TVF)
Superficie
REGIONES PROVINCIAS (Ha.)
CARCHI 20.34
Region 1 ESMERALDAS 340,40
IMBABURA 45,34
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SUCUMBIOS

59,03
Total 465,11
NAPO 37,39
Region 2 ORELLANA 40,03
PICHINCHA 87,83
Total 165,25
CHIMBORAZO 45,80
COTOPAXI 73.20
Regién 3 PASTAZA 61,47
TUNGURAHUA 24,53
Total 205,00
MANABI 287.85
3 STO. DOMINGO
region & 'I?SEACHILAS -oS 24,11
Total 311,96
BOLIVAR 67.50
GUAYAS 225,48
Region 5 LOS RIOS 14342
SANTA ELENA 21 45
Total 457,85
AZUAY 87.71
Region 6 CATAR 36,05
MORONA
SANTIAGO 39,51
Total 163,26
Regién 7 EL ORO 86,49
LOJA
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123,37

ZAMORA
CHINCHIPE 15,93
Total 225,80
Regiones no delimitadas 5,76
TOTAL 2.000,00

Fuente: MAGAP

Total superficies con vocacion forestal a nivel nacional.

SUPERFICIES CON VOCACION
FORESTAL POR REGIONES
NATURALES

Tierras de Vocacion Forestal

(TVF)

Superficie

Regiones naturales |(Ha.)

Sierra 6.117

Costa 11.350

Amazonia 2.534

TOTAL 20.000
Fuente: MAGAP
SUPERFICIES CON VOCACION
FORESTAL POR TIPO DE

PLANTACIONES

Tierras de Vocacion Forestal (TVF)
Tipos de | Superficie
plantaciones (Ha.)
Comerciales 10.000
Agroforestales 8.000
Protecuon. ] y 2000
Conservacion

TOTAL 20.000

Fuente: MAGAP
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Una vez cuantificada la superficie total con vocacion forestal por tipo de plantaciones, y
para identificar las necesidades de financiamiento se considera que para las plantaciones
de proteccion y conservacion se destinaran recursos estatales de manera directa, en tanto
que las plantaciones comerciales y agroforestales se requerirdn recursos publicos y
privados diferentes mecanismos de financiamiento. En este sentido se identifican un total
de 18.000 hectéreas, para las cuales se demandarian recursos financieros.

8.4.5 Informacién de flujos del proyecto de forestacion

En base a informacion del MAGAP, se ha determinado que el proyecto para promover el
sector forestal contempla los costos estimados que demandarian las 12 especies
forestales comerciales mas representativas, los costos para agroforesteria y aquellos que
deben ser destinados a la proteccién y conservacion.

Como se puede observar en la siguiente tabla, para un estimado de 20.000 hectareas
con vocacion forestal a nivel nacional, se contempla una inversion de USD 32.5 millones
para cubrir los costos de la actividad forestal, en los que se encuentran incluidas las
etapas de establecimiento, mantenimiento, poda y raleo, aprovechamiento (mano de obra,
materiales y herramientas, asi como infraestructura, y costos indirectos de administracion,
imprevistos y seguro forestal.

Asimismo, se ha establecido que el total de ingresos esperados sera de USD 172.33
millones, dados por varios raleos, obtencién de lefia y cosecha de madera.

RESUMEN FLUJOS PROYECTADOS POR ESPECIES

INGRESO |COSTO /| TOTAL TOTAL
=shEtl=s / Ha Ha INGRESOS  |EGRESOS

USD/Ha |USD/Ha |USD USD
PINO* 8.26007 |2.124.94 |8.851.500.07 |2.274.613.18
EUCALYPTUS
GLOBULUS* 6.44056 |1.697.50 |6.565.910,23 |1.730.539,09
CEDRELA
MONTANA* 16.519.75 |1.697,37 |15.999.196,97 |1.643.886,36
TECA* 34.222.66 |4.64567 |21.810.516.77 |2.960.740.75
EUCALYPTUS
UROGRANDIS*  |8.441,22 |2.15720 |4.210.974.95 |1.078.438,27
CAOBA* 39.83147 |3.262.84 |15.471.467.91 |1.267.362.60
ASERRIO* 11.650.65 |3.078.62 |35.830.846.13 |9.468.109 21
BALSA* 424534 |2.16859 |2.807.46353 |1.434.099,25
DESENROLLO* | 10.610,15 |2.748.00 |14.842.317.85 |3.844.126,45
CAUCHO* 25.132.47 |3.059.35 |4.754.073.89 |578.708.59
PIGUE* 703646 |2.153.72 |641.51098  |196.356.17
AGROFORESTERIA |5.066.76 627,85  |40.534.085.05 |5.022.786.80
PROTECCION 0.00 53637 0,00 1.072.739.90
TOTAL 172.328.873.32 | 32.572.506,61

*Especies consideradas como plantaciones comerciales.
Fuente: MAGAP
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Elaboracion: CFEN

De acuerdo a la tabla que se presenta a continuacién, se puede evidenciar que de las 12
especies identificadas para el proyecto forestal, nueve de ellas (75%) tienen un plazo de
maduracién promedio de 17 afios y las tres especies restantes tienen un plazo promedio
de maduracion de 6.33 afios, evidenciado de esta manera que los recursos destinados
par la inversion forestal deben ser de largo plazo.

Cabe mencionar que el 93.7% del total de tierras con vocacion forestal identificadas para
el proyecto, seran destinadas para plantaciones con un plazo promedio de 17 afios y
apenas el 6.3% del total de tierras con vocacion forestal identificadas son plantaciones
con un plazo promedio de maduracién de 6.33 afios)

TIEMPO DE MADURACION POR ESPECIES

SUPERFICIE

ESPECIES TURNO TOTAL

Afios Ha
PINO* 15 1.070,44
EUCALYPTUS
GLOBULUS* 12 1.019,46
CEDRELA MONTANA* |20 968,49
TECA* 20 637,31
EUCALYPTUS
UROGRANDIS* 7 499,92
CAOBA* 20 388,42
ASERRIO* 15 3.075,44
BALSA* 5 661,30
DESENROLLO* 16 1.398,88
CAUCHO* 16 189,16
PIGUE* 7 91,17
AGROFORESTERIA |20 8.000,00
PROTECCION 0 2.000,00
TOTAL 20.000,00

*Especies consideradas como plantaciones comerciales.
Fuente: MAGAP
Elaboracién: MAGAP, CFN

8.4.6 Indicadores del proyecto forestal

Como muestra la tabla, el MAGAP mediante los flujos proyectados por especies ha
podido identificar importantes indicadores financieros para cada especie que se utilizara
para el proyecto forestal: valor actual neto, tasa interna de retorno y coeficiente beneficio
costo.

VAN - TIR — B/C POR ESPECIES

ESPECIES VAN TIR B/C
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PINO 375.531,37 0,14 1,25
EUCALYPTUS

GLOBULUS 430.557,03 0,15 1,34
CEDRELA MONTANA |730.994,46 0,16 1,73
TECA 503.268,10 0,14 1,28
EUCALYPTUS

UROGRANDIS 1.041.770,80 |0,30 2,20
CAOBA 826.796,21 0,17 2,04
ASERRIO 553.071,87 0,13 1,08
BALSA 473.477,08 0,25 1,39
DESENROLLO 29.486,29 0,12 1,01
CAUCHO 833.080,26 0,28 3,09
PIGUE 128.818,05 0,25 1,80
AGROFORESTERIA |842.847,02 0,13 1,25
PROTECCION -937.532,48 0,00

*Especies consideradas como plantaciones comerciales.
Fuente: MAGAP
Elaboracion: MAGAP, CFN

Finalmente, el proyecto forestal tiene una tasa interna de retorno TIR de 14.17%.
Asimismo, todas las especies indican un coeficiente beneficio /costo mayor a uno.

8.4.7 Estimacion de la demanda potencial de crédito forestal

Se debe tomar en consideracion que una linea de financiamiento destinada al sector
forestal debe contar con caracteristicas especiales que puedan ser aplicables a los flujos
de esta actividad econdmica, entre éstas el plazo (debe ser mayor a 5 hasta 25 afios
dependiendo la especie sembrada), el periodo de gracia (las plantaciones forestales son
de lenta maduracion, en los flujos proyectados los primeros ingresos, provenientes del
raleo se obtienen a partir de los 5 afios en promedio) y la tasa de interés (el
financiamiento debe ser obtenido a una tasa de interés conveniente que no afecte los
flujos del negocio, mas auln cuando es un crédito a largo plazo). Por lo expuesto, y dadas
las caracteristicas crediticias de la banca privada, se considera que el Programa de
Financiamiento Forestal de CFN se constituye en una primera opcion para los
inversionistas forestales al momento de demandar financiamiento.

Bajo este contexto la demanda potencial crédito forestal, ha sido calculada en base a
informacion del MAGAP tomando en cuenta el monto total del proyecto de forestacion a
nivel nacional, excepto las superficie que sera destinada para proteccion y conservaciéon
(2.000 hectéreas), de este modo es el financiamiento maximo que podria ser demandado
para la ejecucion del proyecto.

DEMANDA TOTAL ESTIMADA
PROYECTO DE FORESTACION A NIVEL NACIONAL
Superficie tierras con vocacion 18.000,00

forestal (Ha.)
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Costo total estimado actividad
forestal por Ha.

DEMANDA (superficie total * costo
por Ha.) 31.499.766,71
Fuente: MAGAP

Elaboraciéon: CFN

1.749,99

Se calcula un costo total de la actividad forestal por hectarea de USD 1.749,99 y que la
superficie de tierras con vocacion forestal (excepto superficie para proteccion y
conservaciéon) es de 18.000 hectéareas, de este modo el total de egresos sera de USD
31.5 millones, mismos que podran ser financiados por CFN, de acuerdo a las politicas de
crédito que se establecen para el efecto.

Cabe mencionar que el monto estimado para la demanda de financiamiento forestal esta
en funcion del tiempo de implementacion del proyecto forestal del MAGAP, de este modo
si el mismo es ejecutado por etapas, por ejemplo 10 afios, la demanda potencial anual de
recursos sera de USD 3.15 millones.

Distribucién de la demanda potencial por regiones establecidas por
PROFORESTAL.

DEMANDA POTENCIAL ESTIMADA

Tierras de Vocacion Forestal (TVF)

Superficie
Regiones (Ha?.) DEmMEmEET
Regién 1 4.185,98 7.325.416,54
Regién 2 1.487,26 2.602.692,16
Regién 3 1.845,04 3.228.796,18
Regién 4 2.807,63 4.913.331,88
Regibn 5 4.120,64 7.211.074,72
Regién 6 1.469,38 2.571.406,23
Regién 7 2.032,19 3.556.311,26
Regiones no delimitadas 51,88 90.794,24
TOTAL 18.000,00 31.499.823,19

*Calculada en base a un costo total por Ha. de USD 1.749.99
Fuente: MAGAP
Elaboracién: CFN

Como se evidencia en el siguiente grafico, el 24% de la demanda potencial se concentra
en la region 1, el 23% en la region 5, el 16% en la region 4, y el 11% en la region 7, entre
las mas representativas.

DISTRIBUCION REGIONES / REGIONES A NIVEL NACIONAL
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Fuente: MAGAP
Elaboracion: CFN

De acuerdo a la distribucién demanda por regiones, se puede evidenciar que CFN se
encuentra en capacidad operativa para atender a los inversionistas forestales y brindarles
mayores facilidades. En cada region identificada, CFN cuenta con oficinas sucursales o
ventanillas especiales que pueden direccionar los diferentes requerimientos.

DISTRIBUCION REGIONES / REGIONES A NIVEL NACIONAL
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8.4.8 Caracteristicas Programa de Financiamiento Forestal — CEN

El Programa es creado por CFN con el objetivo de apoyar al sector forestal del Ecuador, a
continuacion se pueden observar las caracteristicas especificas propuestas para el
mismo. Cabe mencionar que al ser un Programa que se encontraria como una nueva

facilidad del Crédito Directo para el Desarrollo, incluye caracteristicas generales

establecidas para dicha modalidad de financiamiento.

Programa de Financiamiento Forestal - Plantaciones Forestales —
CONDICIONES PROPUESTAS

DESTINO DEL CREDITO

Activos fijos, hasta 25 afios.

ACTIVIDADES Fomento agricola forestal
FINANCIABLES 9
TASA 8% Tasa Efectiva Anual - Fija

FINANCIAMIENTO CFN

Financiamiento de inversién forestal sustentable vy
mantenimiento de bosques nativos, asi como el manejo de
sistemas agroforestales definidos por el MAGAP vy
actividades de transformacion forestal.

MONTO MAXIMO DE
FINANCIAMIENTO

Hasta US $ 500.000,00 por sujeto de crédito o grupo
econémico sobre el monto inicial.
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PERIODO DE GRACIA

a. En el caso de financiamiento de viveros, industrializacion
y comercializacion, el periodo de gracia se otorgara de
acuerdo a las caracteristicas del proyecto, sin exceder 5
afios de gracia total para activos fijos.

b. En financiamiento de plantaciones forestales de hasta 10
afios, el periodo de gracia se otorgard de acuerdo a las
caracteristicas del proyecto, sin exceder 10 afos de
gracia total.

c. En financiamiento de plantaciones forestales mayores a
10 afios, el periodo de gracia se otorgard de acuerdo a
las caracteristicas del proyecto, sin exceder 10 afios de
gracia total.

8.4.9

Fuente: CFN
Elaboracién: Ing. Andrés Fabidn Albuja Batallas

Conclusiones y Recomendaciones: Plan de Financiamiento Forestal

El MAGAP, con la finalidad de potenciar el sector forestal ha desarrollado un
proyecto que incluye la siembra de especies forestales con tres fines especificos:
plantaciones para la proteccién de los ecosistemas, sistemas agroforestales, y
plantaciones comerciales e industriales.

La CFN como banca de desarrollo busca potenciar el sector forestal mediante la
creacion del Programa de Financiamiento Forestal, mismo que facilita el acceso a
un financiamiento adecuado, en condiciones favorables, y de acuerdo a las
necesidades que demanda la actividad econémica.

Los flujos proyectados para el proyecto forestal muestran su viabilidad
financiera y dado gue es un_ proyecto de impacto ambiental podria
asequrarse ademés la viabilidad ambiental del mismo. La actividad forestal es
una actividad atractiva para los inversionistas dados los principales indicadores del
proyecto TIR, C/B. El mayor desincentivo encontrado para la inversién
forestal es el plazo de la misma, factor que puede ser mitigado por la
intervencion de CFN en su rol de Institucion Financiera Puablica de amplia
Responsabilidad Social con condiciones financieras favorables (hasta 25
afios plazo, con periodo de gracia de hasta maximo 10 afios dependiendo
del tipo de plantacion), priorizando los indicadores de gestion sociales
(ambientales en este caso particular, alineado a principios constitucionales
de practicas “Ambientalmente Responsables”).

Dentro del proyecto forestal se han establecido un total de 20.000 Ha. aptas para
la actividad forestal, distribuidas a nivel nacional, y delimitadas en siete regiones,
de las cuales CFN podra financiar 18.000 hectareas al ser tierras aptas para
plantaciones comerciales y agroforesteria.

Dado que el costo por cada Ha es de USD 1.7499,99 v los supuestos sefialados
en el presente estudio, se ha establecido que la demanda potencial de
financiamiento del sector forestal alcanzaria los USD 31.5 millones, en caso de
gue los inversionistas requieran un financiamiento del 100%.

La demanda potencial para el sector forestal se encuentra estimada considerando
el monto maximo de financiamiento que podria ser requerido para la ejecucion del
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proyecto forestal. Asimismo, el monto de recursos demandados para cada afio se
encuentra en funcion del tiempo que tarde la implementacion del mismo.

La linea de financiamiento propuesta para implementar en CFN, se ajusta a las
necesidades de la actividad forestal, y dadas sus caracteristicas, no es una linea
focalizada Unicamente en el sector maderero, sino mas bien destinada a aquellas
personas haturales y juridicas propietarias de tierras que han sido identificadas de
vocacion forestal.

La CFN se encuentra en capacidad operativa de atender la demanda potencial
identificada a nivel nacional.

La CFN concedera recursos de largo plazo en condiciones preferenciales, en este
sentido sera un factor determinante para la recuperacion del crédito que la alianza
estratégica con el MAGAP se fortalezca con la finalidad de que exista una
supervision técnica anual del proyecto durante toda la vigencia del financiamiento
hasta la cosecha de la madera.

Se considera importante generar informacién que permita cuantificar la demanda
potencial de crédito para CFN en base a la identificacién del potencial beneficiario
del Programa de Financiamiento Forestal, dadas las caracteristicas que éste debe
cumplir como sujeto de crédito, para lo cual se plantea la implementacion de dos
estrategias:

e Generacion de un Programa de Fomento cuya finalidad sea identificar los
beneficiarios potenciales de CFN dadas las caracteristicas que deben
cumplir como sujetos de financiamiento en la Institucion. (Monto minimo de
ventas USD 100.000, garantias adecuadas y suficientes, tierras debidamente
legalizadas y aptas para la actividad forestal, aprobacioén para la ejecucion
del proyecto por parte del MAGAP, entre las mas relevantes).

e La difusién de la linea de financiamiento, dado que ésta no se ha focalizado
para el sector maderero exclusivamente, deberia ser de caracter masivo con
la finalidad de llegar a las personas naturales o juridicas propietarias de las
tierras con vocacion forestal mismas que no necesariamente estaran
vinculadas actualmente a la actividad forestal.
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CAPITULO 9

CONCUSIONES
RECOMENDACIONES
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9.1

CONCLUSIONES

e La dolarizacion ha sido vital en la sostenibilidad de la economia ecuatoriana

durante los dultimos afios, segun se desprende en el siguiente cuadro
comparativo del crecimiento promedio del PIB 10 afios antes y 10 afios después
de la dolarizacion (1.8% vs. 4.4%):
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Fuente y Elaboracion: Banco Central del Ecnador

Ecuador

Key indicators
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Fuente: WEF (World Economic Forum),

Sin embargo, comparando a largo plazo el PIB de Ecuador (GDP, Gross Domestic
Product por sus siglas en inglés) esta por debajo del promedio del PIB de
Latinoaméricay el Caribe, segun estudios del Foro Econdmico Mundial.

e Por otro lado, cabe destacar que la dolarizacién ha sido clave crecimiento del
Sistema Financiero Ecuatoriano, reflejado en el dinamismo y evolucién de los
depositos y de la cartera frente a una caida importante de la inflacion. La cartera
por vencer en los ultimos afios ha implicado un aumento de su participacion en el
total de activos de la banca, de 37.2% a fines del afio 2000, a 52.2% a diciembre
2009. De la misma manera, la participacion de activos liquidos frente al total de
activos de la banca se mantiene en niveles superiores durante todo este periodo,
al pasar de 34.1% en diciembre 2000 a 38.6% a diciembre 2009.
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e Es importante la complementariedad entre el Sistema Financiero Privado y la
Banca Publica. Especificamente, la CFN se enfoca en atender a los clientes
mediante mecanismos preferenciales de tasay plazo y a sectores que la banca
tradicional no atiende por cuestiones de fallas de mercado. Al afio 2010, el plazo
promedio del crédito de la banca tradicional es inferior a 1 afio, mientras que

de la CEN es 5 afios. De igual manera, la tasa promedio de la CEN es 8.23%,

mientras que la tasa activa efectiva maxima para el segmento Productivo

Pymes establecida por el Banco Central del Ecuador v vigente es 11.83%.
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Credito Dirscto 231,631 259,395 16.5% 8.156% 5.2
Credito Foreatal - 4,000 B.00% 100
[Sequndo Plso 10€,235 T.712 0% 5.90% 5.4
RENOVA 33,590 54,995 4.2% B.44% 5.3
Comearclo Exterior 24615 47,820 54.3% B.58% 0.5
Factoring 1.0 2,180 55.7% B.B% 03
PFE 103,378 101,500 1.8% 7.65% 35

Fuente: CFN

e La CFN, en su calidad de Institucion Financiera Publica prioriza indicadores
de gestion _de caracter social: empleos generados directa e indirectamente;
democratizacion del acceso al crédito; desconcentracion geografico del crédito;
hectareas cultivadas; unidades de transporte renovadas; especies reforestadas;
etc. Sin embargo, es importante para la CEN no descuidar sus indicadores de
gestion financieros: ROA, ROE, morosidad de cartera, liguidez, calificacién
deriesgo, etc.

Art. 43 de la Ley Organica de la CFN: “La Corporacion debera cuidar su
seguridad patrimonial y vigilar que los negocios que emprenda le permitan
generar ingresos suficientes para cumplir con sus objetivos. Adicionalmente, se
sometera a las normas de solvencia y prudencia financiera establecidas en la

Ley General de Instituciones del sistema Financiero’.
INDICADORES FINANCIEROS

[ DESCRIPCION [ 31/03/2011 | 30/06/2011 |
1 CAPITAL:
1.1 COBERTURA PATRIMONIAL DE ACTIVOS: 244.16% 263.31%
1.2 SOLVENCIA: 35.34% 34.71%
1.3 PATRIMONIO SECUNDARIO VS. PATRIMONIO PRIMARIO 10.66% 11.89%

2 CALIDAD DE ACTIVOS:

2.1 MOROSIDAD BRUTA TOTAL: 11.01% 10.06%
2.2 MOROSIDAD CARTERA COMERCIAL 10.58% 9.57%
2.4 MOROSIDAD CARTERA DE VIVIENDA 19.89% 16.57%
2.5 MOROSIDAD CARTERA DE MICROEMPRESA 20.11% 20.34%
2.6 PROVISIONES JCARTERA DE CREDITO IMPRODUCTIV A 67.29% 75.63%
2.7 COBERTURA DE LA CARTERA COMERCIAL 66.03% 75.45%
2.9 COBERTURA DE LA CARTERA DE VIVIENDA 31.24% 59.46%
2.10 COBERTURA DE LA CARTERA DE MICROEMPRESA 82.05% T7.57T%

3. MANEJO ADMINISTRATIVO:

3.1 ACTIVOS PRODUCTIVOS / PASIVOS CON COSTO 133.31% 136.32%
3.2 GRADO DE ABSORCION-GASTOS OPERACIONALES/MARGEN FINANCIERO 104.45% 179.85%
3.3 GASTOS DE PERSONAL / ACTIVO TOTAL PROMEDIO 1.24% 1.26%
3.4 GASTOS OPERATIVOS / ACTIVO TOTAL PROMEDIO 2.04% 2.08%

4. RENTABILIDAD

4.1. RENDIMIENTO OPERATIVO SOBRE ACTIVO - ROA 2.21% 1.72%
4.2 RENDIMIENTO SOBRE PATRIMONIO - ROE 6.83% 5.43%
Fuente: CFN
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RELACION ENTRE EL PATRIMONIO TECNICO TOTAL YLOS ACTIVOS
Y CONTINGENTES PONDERADOS POR RIESGO

(En USD dolares)

| DESCRIPCION

] 31/03/2011

30/06/2011 |

TOTAL PATRIMONIO TECNICO PRIMARIO

397,848,869

397,848,869

TOTAL PATRIMONIO TECNICO SECUNDARIO

42,408,521

47,319,022

PATRIMONIO TECNICO TOTAL

440,257,389

445,167,891

DEDUCCIONES AL PATRIMONIO TECNICO TOTAL

o

o]

PATRIMONIO TECNICO CONSTITUIDO

440,257,389

445,167,891

ACTIVOS Y CONTINGENTES PONDERADOS

POR RIESGO

Activos ponderados con 0.00 o o
Activos ponderados con 0.10 10,192,098 8,692,098
Activos ponderados con 0.20 4,834,844 5,834,844
Activos ponderados con 0.40 o o]
Activos ponderados con 0.50 1,583,450 617,067

Activos ponderados con 1.00

1,229,131,845

1,267,242,016

TOTAL ACTIVOS Y CONTINGENTES PONDERADOS POR RIESGO

1.245,742,237

1,282,386,026

POSICION, REQUERIMIENTO Y RELACION DE PATRIMONIO TECNICO

[PATRIMONIO TECNICO REQUERIDO

| 112,116,801

115,414,742

I EXCEDENTE O DEFICIENCIA DE FPATRIMONIO TECNICO REQUERIDO

| 328,140,588

329,753,149

[ACTIVOS TOTALES Y CONTINGENTES = (4 % )

| 57,334,574 ]

59,659,849 |

Fuente: CFN

e La participacion de la CFN en el Activo Total y Pasivo Total de la Banca
Publica en el afio 2010 fue aproximadamente el 33%:

i

BANCO ECUATORIANO DE LA
VIVIENDA
7%

BANCO DEL ESTADO
28%

CORPORACION FINANCIERA
L NACIONAL, 33.19%

PARTICIPACION DE LAS ENTIDADES EN EL ACTIVO TOTAL

BANCO NACIONAL DE FOMENTO *

31%
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~

PARTICIPACION DE CADA ENTIDAD EN TOTAL PASIVO

B BANCO ECUATORIANO
DE LA VIVIENDA
7.98%
 BANCO DEL ESTADO
28.72%
& BANCO NACIONAL DE
FOMENTO *
30.84%
u CORPORACION
FINANCIERA NACIONAL
32.46%
J

La situacion de las instituciones financieras estatales

AN

® Los principales indicadores ® Evolucion de la cartera de crédito bruta
J;rr }inillulu's Activos B Patrimonio En millomes de ddlares a marzo pasado
W Ao res a CFN E?"l ,-ir
marzo del 2010 Pasives I Garancie 1l 407,6 689,8
Corporacion Financiera Nacional m
13272 I
0228 AT e
4024 BEV
1,9 47,3 44.4
Banco Ecuatoriano de la Vivienda m a =« 438
200,3 N
1244 2007 2008 2008 2010 Mar,
b BNF
1.3 668 ' 1© 804,1
Banco Macional de Fomento /
1164,3 395,7
MR I
419.6 2007 2008 2009 200 Mar.
2,6 BEDE 740,8 :
Banco del Estado y_ 746,2
8778
emT m
268.8 2007 2008 2000 2010 Mar,
721
Instituto Ecuatoriano de Crédito Educativo | VECE 1845
2185 139,4 :
B Oe—C—C— T
2024
0,813 2007 2008 2000 2010 Mar.
Fucnte SBS / EL COMERCIO
e La CFEN, en la cisis financiera del afio 1999 fue perjudicada con

aproximadamente USD 1.178 millones: La sumatoria de 610 millones de ddlares
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por pérdida en la recepcion de cartera incobrable, méas los 568 millones de dolares
en la recepcion de CDRs, segun cifras de la COMISION INVESTIGADORA DE LA
CRISIS ECONOMICA FINANCIERA (Creada por Decreto Ejecutivo No. 263 de 9
de Abril de 2007).

e La CFEN ha sido capitalizada e impulsada con firme voluntad politica vy
mediante varias acciones en los ultimos afios (2007-2010):

Afio 2007: Capitalizacién cargo a la cuenta CEREPS, por USD 123,9 millones

Ao 2008: USD 50 millones

Afio 2009: Endoso CPGs USD 258 millones (Decreto Ejecutivo No. 131)

Afio 2010: Préstamo de la CAF a la Republica del Ecuador por USD 100 millones,

cuyo organismo ejecutor es la CFN (Decreto Ejecutivo No. 209). Asignacién de

recursos de la RILD por USD 130 millones. Titularizacién del portafolio por USD 45

millones. Renovacion de certificados de depdsito al IESS por USD75 millones

RESUMEN INGRESOS CFN (USD MILLONES):
ANO CAPITALIZACION, CEREPS, CPGs, CAF, RILD, TITULARIZACION, ETC.
2007] % 123.90
2008] § 50.00
2009] § 253.00
2010] § 100,00 | % 130,00 | % 4500 | § 75.00
Total 2007-2010 $ 781.90

e Laaccion dela CFN contribuye marginalmente a los indices ecuatorianos de:
Profundizacion Financiera (IPF) y Profundizacién del Mercado de Valores
(IPMV). Con sus colocaciones la CFN contribuy6 entre el 0.33% y el 0.89%
entre el 2007 y el 2010 al IPF; y mediante la Titularizacién del Portafolio CFN
contribuy6 con 0.08% al IPMV. Es importante comparar estos indices del pais
frente a otros paises.

A COLOCACIONES CEN (USD) PIB ECUADOR (CORRIENTE) [Contribucion CFN a Frofundizacion Financiera |
2007 § 1470000000 § 45,000 00 D00 0.334]
2008 § 37 J00/000.00 | § 52,000,000 poo.00 D574
2009 § 467 D0 /0000 | § 55,000 00 poo.00 0.89%]
2010} § 07 0010000 | § 7100 00 00,00 0.69%

Profundizacidn Financiera= Colocaciones / PIB (Comente)
Fuente: | BCE, CFM [Datos aproximadas)
Elahoracidn Ing. Andrés Fabidn Albujz Batallas

ANO MONTO {USD) EMISION TITULARIZACION PORTAFOLIO CFN PIB ECUADOR {CORRIENTE) |Contribucian CFN a Profundizacion Mercado Valores
2010/ $ 45,000,000.00 | § 571100 000 100 10 0.08%

Profundizaciin Mercado de Valores= Manto Transacciones en Marcada de Valores / PIE (Coriente)

Para calcular ba contrbucidn de |3 CFM & 13 Profundizacion del Mercado de Valores, se ba tomado en cusnta el Monto de Ernisin de | "Titularizacidn Portafolio CFN'

Fuente:  BCE, CFN (Datos aproximados)

Elaboracion g, Andrés Fabidn Albuja Batallas
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En Ecuador, en el tema de “Profundizacion Financiera” y “Profundizacién de Mercado de
Valores”, se puede evidenciar un incipiente desarrollo, y eso se refleja en los
indicadores “macro” comparativos con otros paises:

Profundizacién Financiera (al afio 2008)

Ecuador= 26.31%

Panama =182.38%

FProfundizaciam Financiera de América Latina yw El Caribe
CAPTACIOMES/PIB CORRIENTE - PROM

Al 30 de Jumio cde 2005
Wenezuala 31, p5%
Uruguay 27T 195
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e — P e

21 43%
33.58%
Chile

41 E5%
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Fuente: FELABAM, y Estadiaticas proporcienadas por Suserintendencias Bancarias y Banzos Centrales
Elanoracidn: Supannterdancis de Bancos y Ssguros_ Direcoidn Nacional de Estudics, Subdirsccidn ds Exfudioe

Profundidad en el Mercado de Valores (al afio 2008, segun datos del Banco Mundial)
Ecuador = 10%
Brasil = 35%
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Fuente: Banco Mundial
Elaboracion: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas
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e La gestion en indicadores sociales y econdmicos de la CFN al afio 2010 se
resumen con las siguientes estadisticas:

BENEFICIOS AL PAIS DE LA GESTION FINANCIERA 2010

 18.895 Ry ) 12.560 2.269

nuevos empleos L& - clientes
directos generados \ . beneficiados

vehiculos
renovados

52.906 . 912.15 , ; S 200
) nuevos empleos millones de millones de ahorro al
indirectos inversion | -% estado en subsidio de
genzrados promovida \ combuystibles por
'\ Plan Renova

| 4
w8 e Y

Disminucionde

y contaminacion

Fuente: CFN

o Existen ciertas correlaciones entre ciertas variables en el desempefio de los
Indicadores de Gestién de la CFN (periodo 2007-2010), que se resumen a lo
siguiente:

CONCLUSIONES: CORRELACIONES DE VARIABLES CEN

EXISTE UNA ESTRECHA CORRELACION ENTRE LAS VARIABLES "CAPTACIONES
CEN" Y "COLOCACIONES CEN"

"MOROSIDAD ANUAL" Y "MOROSIDAD ANO ANTERIOR" TAMBIEN PRESENTAN
INTERDEPENDENCIA

"MOROSIDAD DE LA CARTERA DE MICROCREDITO" INFLUYE EN EL
COMPORTAMIENTO DE LA VARIABLE "MOROSIDAD TOTAL"

VARIABLE "CAPITALIZACION" NO PRESENTA FUERTE CORRELACION CON LA
VARIABLE "COLOCACIONES CEN".

LA VARIABLE "COLOCACIONES" AUMENTA TAMBIEN POR LA VARIABLE
"RECUPERACION DE CARTERA".
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INDICES DE RENTABILIDAD CFN: ROA y ROE (2007 - 2010)

RERULTADOSDEL
EJERCICIOI TOTALACTIVO

EdR

u REULTADOSDEL
# EJERCICIQ/PATRIMOMIOSIN
RESULTADOS

0.00% 1.00% 2.00% 3.00% 4.00% 5.00% 6.00% 7.00%

8.00%

g 2010
o 2009
B 2008
9 2007

Fuente: CFN
Elaboracién: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas

MOROSIDAD DE LA CARTERA CFN (POR TIPO DE CREDITO Y POR ANO)

MOROSIDAD DE LA CARTERA
TOTAL

MOROSIDAD DE LA CARTERA l
i —
MICROEMPRESA
J
]

MOROSIDAD DE LA CARTERA
DE CREDITOS DE VIVIENDA

MOROSIDAD DE LA CARTERA
DE CREDITOS COMERCIALES

INDICES DE MOROSIDAD

0 0.05 0.1 0.15 0.2 0.25 0.3 0.35

0.4

02010
0 2009
@ 2008
@ 2007

Fuente: CFN
Elaboracion: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas
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MOROSIDAD CFN
(REGRESION LINEAL Y LINEA DE TENDENCIA)

2007 - 2010

12.00%

y = 0.0103x + 0.0542
R? = 0.7548

10.00%

8.00%

6.00%

4.00%

2.00%

0.00% T T T

2 25 3 3.5

4.5

¢ MOROSIDAD DE LA CARTERA TOTAL

—— Lineal (MOROSIDAD DE LA CARTERA
TOTAL)

Fuente: CFN

Elaboracién: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas

CFN: CAPTACIONES Y COLOCACIONES (USSHM, POR Ai08) 2009 2010{2011 (PROYECTADO)
CARTACIONES 5 130005 2000 582
COLOCACIONES § 19694 |5 50674 5582
COEFICIENTE DE CORRELACION 0897420527
YARIABLE DEPENDIENTE COLOCACIONES
YARIABLE INDEPENDIENTE CAPTACIONES

Fuente: CFN

Elaboracién: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas
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$570.00

$560.00

$550.00

$540.00

$530.00

$520.00

$510.00

$500.00

$490.00

$480.00

CAPTACIONES VS. COLOCACIONES CFN (2009-2011)
REGRESION LINEAL Y LINEA DE TENDENCIA

¢ COLOCACIONES
— Lineal (COLOCACIONES)

$100.00 $200.00 $300.00 $400.00 $500.00 $600.00

Fuente: CFN
Elaboracion: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas

CFN: Capitalizacion VS. Colocaciones (2007-2010)

B Colocaciones
@ Capitalizacion

$- $100.00 $200.00 $300.00 $400.00 $500.00 $600.00
US$MM
Fuente: CFN

Elaboracién: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas
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Capitalizaciéon y Colocaciones CFN (2007-2010)

$600.00
$500.00
$400.00
—=— Colocaciones
$200.00
$100.00
$-
1 2 3 4

ANOS (2007 AL 2010)

Fuente: CFN
Elaboraciéon: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas

US$MM

OTROS INDICADORES DE GESTION ECONOMICO — SOCIALES:

§ 4,000.00
SUBSIDIO GOBIERNO (DERNADOS DE PETROLEO)

§ 16,000.00
CARTERA SISTEMA FINANCIERO (APROX.)

§ 57,000.00
PIB ECUADOR (APROX.)

Fuente: CFN
Elaboracion: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas

Fuente: CFN
Elaboracién: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas
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Los desembolsos de la CFN de los ultimos afios han presentado una tendencia de
crecimiento exponencial, como se puede visualizar en los gréaficos siguientes:

EVOLUCION DESEMBOLSOS CFN (US$
MILLONES)

600 -

500 — @ 2000
W 2001
400 02002
02003
300 ~ |m2004
200 | |m2005
m 2006
100 102007
0 ,_l
1

MILLONES US$

2009
02010

ANOS

Desembolsos CFN (US$ Millones): Periodo 2000 - 2010
Tendencia: Crecimiento Exponencial

600

y = 11.339¢%353%

R? = 0.9141 /
.
500 5 /
400
300 /
200
>
-

100 s

Afios (2000 - 2010)

Fuente: CFN
Elaboracion: Ing. Andrés Fabian Albuja Batallas

¢ Desembolsos CFN

—— Exponencial (Desembolsos CFN)

Millones de US$

La variable “desembolsos” crece exponencialmente debido al crecimiento de otros
factores como: dolarizacion, superacion de la crisis financiera del afio 1999, capitalizacion
y captacién de recursos, incremento sostenido de saldos de cartera, firme voluntad
politica de inyeccion de recursos al sector productivo a través de la Banca Publica
(especialmente entre los afios 2007 -2010), etc.
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9.2

RECOMENDACIONES

Se recomienda a la Alta Direccién de la CFN acoger la propuesta de mejora del
Plan Institucional (2011-2014) propuesto _en el Capitulo 7, con énfasis en la
gestion, diversificacion _y consecuciéon _de nuevas fuentes de captacién
(RILD, OFls, Titularizaciones) para la CFN. Para ello es primordial velar por
los indicadores financieros y mantenerse con la calificacion de riesgo actual
(A+), o inclusive mejorarla.
Implementar_el Capitulo 8 de la presente tesis en la CEN: Marketing Social,
adopcion de la Norma ISO 26000 (Responsabilidad Social) e Innovacién en el
Portafolio de Productos CFN (Programa de Financiamiento Forestal).
En el afio 2008, la morosidad total de la CFN registré un deterioro (incremento del
6% al 9% aproximadamente). Esto se debi6 a la concesién directa de créditos al
segmento de microcrédito, segmento que presentd una morosidad cercana al
20%. Para mitigar el riesgo de crédito, el micocrédito deberia ser_atendido
exclusivamente a través del mecanismo _de Crédito_de Segundo Piso (es
decir, con intermediacion Financiera).
Desde el punto de vista de indicadores de gestién econémicos, financieros,
comerciales, sociales y ambientales; es indispensable para la CEN sequir
innovando v fortaleciendo su portafolio_de productos, especialmente los
siguientes:

o PLAN RENOVA (ganador del galardén de “Producto Innovador” en la

altima Asamblea Anual de ALIDE)
o Lineade Financiamiento Emergente de Exportaciones ATPDEA

PLAN RENOVA (Renovacion del Parque Automotor)

El Programa RENOVA, constituye un relevante esfuerzo del Gobierno para promover el
trabajo conjunto entre el sector publico y privado en pro de un objetivo especifico que es la
renovacién del parque automotor de transporte publico del Ecuador, evidenciando positivos
resultados en su primera etapa de operacion. La Corporacion Financiera Nacional, como
banca de Primer Piso, asume un riesgo mayor en el financiamiento al sector transportista en
condiciones preferenciales; sin embargo, es imperante recalcar que en base a los andlisis
realizados, el Programa ha demostrado no solo ser rentable sino también ser una medida
sostenible a largo plazo, evidenciando asi ser una practica financiera digna de réplica en las
bancas de desarrollo a nivel de América Latina y el Caribe.

Los impactos ambientales previstos para el Programa RENOVA, se traducen en la reduccion
de las emisiones debido a que los vehiculos nuevos utilizan menor cantidad de combustible,
se producen con tecnologia ambientalmente amigable, y a que la transformacion de la
energia final utilizada es méas eficiente. Las reducciones promedio de emisiones anuales
equivalen a 10465.92 Tn CO, en comparaciéon con la situacion donde no ha
implementado el proyecto.

Desde la implementacion del Programa RENOVA, se ha logrado un ahorro de 18.9
millones de délares al afio para el sector transportista, el consumo de galones de
combustible al afio ha disminuidos en 13.9 millones de délares, v el buen uso del
subsidio ha significado un ahorro al Estado ecuatoriano de 17 millones de ddlares
anuales. En este sentido, RENOVA desde el punto de vista socio econémico mejora la
productividad, equidad y calidad de vida de la poblacidn.

Linea de Financiamiento Emergente de Exportaciones ATPDEA
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El “Andean Trade and Drugs Erradication Act” (ATPDEA) es un régimen de excepcion
otorgado unilateralmente por los Estados Unidos a los paises andinos con la finalidad de
generar fuentes de trabajo alternativas que apoyen la sustitucién de cultivos de la hoja de
coca Yy reduccion del narcotrafico. EI ATPDEA brinda preferencias arancelarias a 6.800
productos que ingresan libres de aranceles al mercado de Estados Unidos.

El 12 de febrero de 2011 el Senado de los Estados Unidos no renovo el ATPDEA.

Por dicho motivo, el presidente de la CFN indic6 que, la institucién otorgara créditos a los
exportadores nacionales que se han visto afectados por la no renovacién del ATPDEA
con el objetivo de ofrecer liquidez al sector.

De esta manera, el Estado ecuatoriano, mediante la intervencion de la CFN como
banca publica de desarrollo ha generado un mecanismo para mitigar los efectos en el
sector exportador. Este consiste en una linea de financiamiento especifica, en
condiciones blandas, cuyo destino en el financiamiento del arancel que deberan
asumir los exportadores.

El sector agricola exporta alrededor de 300 millones de ddlares anuales, de los cuales el
56% de dichas exportaciones son para Estados Unidos.

En tanto que otro sector que se vera afectado por dicha medida es el del comercio puesto
gue exporta alrededor de 96 millones de ddlares cuyo porcentaje exportado a Estados
Unidos es del 68%.

Considerando los sectores que se beneficiaron del ATPDEA, el 26% de las exportaciones
ecuatorianas en el 2009 tuvieron como destino los Estados Unidos, mientras que el restante
74% se dirigi6 a todos los otros paises.

e La potencial demanda para el Programa de Emergencia para Exportadores
Afectados por el ATPDEA de la CFN podria alcanzar los 35 millones de délares al
afio, correspondientes a casi 3 millones de doélares mensuales. Este monto
equivale al arancel adicional que las exportaciones ecuatorianas deberan pagar
para mantener el mismo volumen de exportacién que el afio 2010.
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ANEXOS
ANEXO #1

ESCALAS DE CALIFICACION DE RIESGO: SISTEMA FINANCIERO ECUATORIANO
DEFINICION DE CADA ESCALA

AAA.- La situacion de la institucion financiera es muy fuerte y tiene una sobresaliente
trayectoria de rentabilidad, lo cual se refleja en una excelente reputacion en el medio, muy
buen acceso a sus mercados naturales de dinero y claras perspectivas de estabilidad. Si
existe debilidad o vulnerabilidad en algin aspecto de las actividades de la institucién, ésta
se mitiga enteramente con las fortalezas de la organizacion;

AA.- La institucion es muy soélida financieramente, tiene buenos antecedentes de
desempefio y no parece tener aspectos débiles que se destaguen. Su perfil general de
riesgo, aunque bajo, no es tan favorable como el de las instituciones que se encuentran
en la categoria mas alta de calificacion;

A.- La institucion es fuerte, tiene un sélido récord financiero y es bien recibida en sus
mercados naturales de dinero. Es posible que existan algunos aspectos débiles, pero es
de esperarse que cualquier desviacibn con respecto a los niveles historicos de
desempefio de la entidad sea limitada y que se superara rapidamente. La probabilidad de
gque se presenten problemas significativos es muy baja, aunque de todos modos
ligeramente mas alta que en el caso de las instituciones con mayor calificacion;

BBB.- Se considera que claramente esta institucion tiene buen crédito. Aunque son
evidentes algunos obstaculos menores, éstos no son serios y/o son perfectamente
manejables a corto plazo;

BB.- La institucién goza de un buen crédito en el mercado, sin deficiencias serias, aunque
las cifras financieras revelan por lo menos un area fundamental de preocupacion que le
impide obtener una calificacién mayor. Es posible que la entidad haya experimentado un
periodo de dificultades recientemente, pero no se espera que esas presiones perduren a
largo plazo. La capacidad de la institucion para afrontar imprevistos, sin embargo, es
menor que la de organizaciones con mejores antecedentes operativos:

B.- Aunque esta escala todavia se considera como crédito aceptable, la institucion tiene
algunas deficiencias significativas. Su capacidad para manejar un mayor deterioro esta
por debajo de las instituciones con mejor calificacion;

C.- Las cifras financieras de la institucion sugieren obvias deficiencias, muy
probablemente relacionadas con la calidad de los activos y/o de una mala estructuracion
del balance. Hacia el futuro existe un considerable nivel de incertidumbre. Es dudosa su
capacidad para soportar problemas inesperados adicionales;
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D.- La institucién tiene considerables deficiencias que probablemente incluyen dificultades
de fondeo o de liquidez. Existe un alto nivel de incertidumbre sobre si esta institucién
podra afrontar problemas adicionales;

E.- la institucidn afronta problemas muy serios y por lo tanto existe duda sobre si podra
continuar siendo viable sin alguna forma de ayuda externa, o de otra naturaleza.

A las categorias descritas se pueden asignar los signos (+) o (-) para indicar su posiciéon
relativa dentro de la respectiva categoria.

Fuente: http://www.superban.gov.ec/
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ANEXO # 2

CODIFICACION DE RESOLUCIONES

JUNTA BANCARIA — SUPERINTENDENCIA DE BANCOS Y SEGUROS
LIBRO I.- NORMAS GENERALES PARA LA APLICACION DE LA LEY
GENERAL DE INSTITUCIONES DEL SISTEMA FINANCIERO

TITULO IX.- DE LOS ACTIVOS Y DE LOS LIMITES DE CREDITO

CAPITULO Il.- CALIFICACION DE ACTIVOS DE RIESGO Y
CONSTITUCION DE PROVISIONES POR PARTE DE LAS
INSTITUCIONES CONTROLADAS POR LA SUPERINTENDENCIA DE
BANCOS Y SEGUROS

LIBRO 1, TITULO IX, CAPITULO II: ANEXO 9
EQUIVALENCIA DE CALIFICACIONES

LARGO PLAZO
Standard & , . Calificadoras
Poor’s (S&P) e . Nacionales
AAA Aaa AAA AAA
AAA-
AA+ Aal AA+ ™
AA Aa? AA AA
AA- Aad AA- AA-
A+ Al A+ A+
A A2 A A
A- A3 A- A
BBB Baal BEB BBB
BBB Baa? BBB BBB
BBB- Baad BBE- BBB-
BB+ Bat BB+ BB+
BB Ba? BB BB
BB- Bal BB- BB-
B+ B1 B+ B+
B BZ B B
B- B3 B- B-
CCC+ Caal CCC+
GGG Caa? CCC C
CCC- (Caad CCC-
CC CC
. Ca S D
SD N DDD
i C D E
D

SD= Selective Default

Fuente: http://www.superban.gov.ec/
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CODIFICACION DE REGULACIONES DEL DIRECTORIO DEL BCE

ANEXO # 3

LIBRO |. POLITICA MONETARIA-CREDITICIA (Titulo Sequndo: Encaije)

*CAPITULO |

*Articulo 1.

*Articulo 2

*Articulo 3

LIBRO I. POLITICA MOMETARIA-CREDITICIA  * 6.0

TITULO SEGUNDO: ENCAJE
[Sustituido por Regulacion TET-92 de mayo 19 de 1932)

PORCENTAJE DE ENCAJE SOBRE DEPOSITOS ¥ CAPTACIONES
DEL SISTEMA FINANCIERD
[Capitulo sustituido por Reg. 897-94 de Ago 3/34)

A partir del 5 de marzo de 2009 establécese un encaje dnico del 2%
para todos los depositos y captaciones en dolares de los Estados Unidos
de América realizados por los Bancos y demas instituciones del sistema
financiero privado, sujefos a control de la Superintendencia de Bancos y
Seguros. Para las instituciones financieras del sector piblico, establécese
un encaje unico del 4% para todos los depdsitos y captaciones en
dolares de los Estados Unidos de América.

Para el calculo inicial de este requerimiento de encafe, se consideraran
todos los deposifos y capfaciones correspondientes a la semana del 26
de febrero al 4 de marzo de 2009.

* Articulo sustituido por Reg. 178-2009 de marzo 4 de 2009.

Lo= bancos y demas instituciones del siztema financiero estaran exentos de
encajar sobre las obligaciones convertibles que sean consideradas por la
Superintendencia de Bancos como parte del patrimonio técnico.

Los bancos y demas instituciones del sistema financiero estaran exentos de
encajar, ademas, sobre los siguientes titulos y wvalores en circulacion:
cédulas hipotecaras, bonos prendarios vy otros titulos valores de similares
caracteristicas que fueren autorizados por la Junta Monetara, siempre v
cuando se originen en operaciones de credite de las entidades financieras;
asi como sobre las operaciones de reporto que realicen con la mesa de
dinero del Banco Central del Ecuador; y, las operaciones de crédito
interbancario realizadas entre entidades financieras.

*{Artil::t.lln sustituido por Reg.1.015-38 de Mar 2338

*HArticulo renumerado por Reg 002-98 de Sep 23/948)

*Articulo renumerado por Reg. 054-2000 de Ene_26/2000)

Loz pasivos asumidos a fravés de la adquigicion de activos o pasivos
del Filanbanco, por las entidades del sistema financiero, no estaran
sujetos al reguernmiento de encaje por el periodo de *dos anos, contado a
partir de la fecha de negociacion.

*{Articulo afiadido por Reg. 057-2000 de Mar.8/2000)

*{Articulo sustituide por Reg. 082-2001 de julic 1872001}
*{Palabras sustituidas por Reg. 083-2001 de julic 302001}

Actualizacion # 417: marzo 04/2009

248



LIBRO |. POLITICA MONETARIA-CREDITICIA  * 6.4

TITULO SEGUNDQ: ENCAJE
{Sustituido por Regulacion TET-32 de mayo 19 de 1392)

HORMA INTERPRETATIV A:

Interprétese los articulos 1, 2 v 3 del presente Capitulo en el sentido gue los bancos v
demas instituciones del sistema financiero que se encuentren en proceso de liquidacion,
*en programa de reestructuracion, o en procedimiento de saneamiento, siempre y cuando,
en estos casos, no atiendan al pdblico v no reciban depositos v captaciones, no estan
obligados a cumplir con sus reguerimientos de encaje durante el periodo que se

encuentren en tal situacion.
*{Morma incluida por Reg. 023-99 de Mar_2/93)
*{Frase sustituida por Reg. 042-33 de Sep. 8/99)

LIBRO I. POLITICA MONETARIA-CREDITICIA  * 7.0

TITULO SEGUNDO: ENCAJE

*CAPITULO N REQUERIMIENTO ¥ POSICION DE ENCAJE
{Capiulo sustituido por Reg.910-34 de Dic.20/94)

Articubo 1

*Articulo 2

*Articulo 3

El Banco Cenftral establecerd el reguerimiento de encaje de cada
institucién financiera, aplicando el respectivo porcentaje fijado en el
Capitulo | de este Titulo al promedio semanal de los saldos diarios de sus
depodsitos y captaciones objeto de encaje.

El resultado obtenido de conformidad al articulo precedente, constituirg el
requerimiento de encaje que, en promedio, debe manfener la institucion
financiera privada, durants el perindo semanal inmediato siguiente, en las
cuentas comentes gque mantiene el Banco Central del Ecuador.

* Articulo sustituido por Reg. 178-2009 de marzo 4 de 2009.

A pariir del 5 de marzo de 20089, el encaje de las instiiuciones financieras
privadas sujetas al control de la Superintendencia de Bancos y Seguros,
estard constituide sobre la base del ftotal de depdsitos y captaciones en
dolares de los Estados Unidos de América, como a continvacién se
detalla:

El encaje sera del 2% y, en fodo momenfo las instituciones financieras
privadas, deberan manfener recursos liguidos en sus cuenfas cormientes
en e Banco Central del Ecuador, @ fin de cuwbrir sus obligaciones
generadas en los requermisntos de camaras de compensacion.

Las instituciones financieras del sector pablico constituiran el encaje de la
siguiente forma:

Hasta un 2% en efectivo, gue deberan manfener en las cuentas cormientes
en el Banco Central del Ecuador;

El 2% resfante: §) hasta el 1.6% con obligaciones o certificados de
inversién para encaje emitidos por fa Corporacion Financiera Nacional,
con  wencimienfo de hasfta wn  afo, las gue deberin obliga-
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LIBRO I. POLITICA MONETARIA-CREDITICIA 8.0

TITULO SEGUNDO: ENCAJE

gatoriamente mantenerse en custodia del Banco Central del Ecuador; v,
i) hasta un 04% con obligaciones para encaje emitidas por la
Corporacion Financiera Nacional para canjear los Bonos de Reactivacion
Economica (BRE) que forman parte del encaje o con los mismos BRE. En
ambos casos, estos titulos deberdn obligatoriamente mantenerse en
custodia del Banco Cenfral del Ecuador. Las instifuciones gque no
dispongan de estos titulos deberdn confinuar encajando este 0.4% en
efectivo.

El zaldo restanfe debera mantenerse en las cuentas comientes que las
instituciones tengan en &l Banco Central del Ecuador.
* Articulo susttuido por Reg. 175-2009 de marzo 4 de 2009

** | a5 instituciones financieras plblicas que hayan recibide bonos del
Estado para cubrir deficiencias de pafimonio f2cnico, podran constituir
con estos fitulos, hasta el 2% de fodos los depdsitos y captaciones
sujefos a encaje, segun lo defermine la Superintendencia de Bancos y
Seguros, el saldo restante deberd mantenerse en las cuentas cormentes
gue estas enfidades tengan en el Banco Central del Ecuador.

El Banco del Esfado y la Corporacion Financiera Nacional podran
constifuir la totalidad de encaje legal con Bonos del Estado emitidos por el
Ministerio de Finanzas, a valor nominal, fos gque deberdn obligatoriamente
mantenerse en custodia del Banco Central del Ecuador.

En las localidades en donde el Banco Central del Ecuador no tenga
oficinas, se tomarin en cuenta para la constifucion del encaje los
depdsitos realizados en el Banco Nacional de Fomento o en otros bancos
privadas de las correspondientes plazas. Silos depositos de encaje se
realizaren en los bancos privados o en las oficinas del Banco Nacional de
Fomento de la piaza, estas insfituciones encajaran el ciento por ciento de
tales depositos, ya sea como depodsifos en su cuenta cormiente en el

Banco Central y/o como efectivo en su propia caja.
*# Parrafos afadidos por Reg. 182-2009 de marze 2572009

Fuente:
http://www.bce.fin.ec/
(Web: Banco Central del Ecuador)
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GLOSARIO Y TERMINOLOGIA

AGD Agencia de Garantia de Depésitos

AICP Auditoria Integral del Crédito Publico

ALIDE Asociacion Latinoamericana de Instituciones Financieras para el
Desatrrollo

ATPDEA Andean Trade Preferences and Drugs Eradication Act

BCE Banco Central del Ecuador

BEDE Banco del Estado

BEMs Bonos de Estabilizacion Monetaria

BEV Banco Ecuatoriano de la Vivienda

BID Banco Interamericano de Desarrollo

BIESS Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social

BIRF Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento

BM Banco Mundial

BNDES Banco Nacional de Desarrollo Econémico y Social del Brasil

BNF Banco Nacional de Fomento

BNF Banco Nacional de Fomento

BVG Bolsa de Valores de Guayaquil

BVQ Bolsa de Valores de Quito

CAF Corporacion Andina de Fomento

CAIC Comision para la Auditoria Integral del Crédito Publico

CAN Comunidad Andina de Naciones

CAS Country Assistance Strategy

CDRs Certificados de Depdésitos Reprogramados

CEIDEX Comision Especial de Investigacion de la Deuda Externa

CEPAL Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe

CEREPS Cuenta Econémica de Reactivacion Productiva y Social del Desarrollo
Cientifico-Tecnoldgico Especial y de la Estabilidad Fiscal

CETES Certificados de Tesoreria

CFI Corporacion Financiera Internacional

CFN Corporacion Financiera Nacional

CGE Contraloria General del Estado

CNV Consejo Nacional de Valores del Ecuador

COMEXI Consejo de Comercio Exterior e Inversiones

CONADE Consejo Nacional de Desarrollo

CONAM Consejo Nacional de Modernizacién

COSEDE Corporacion de Seguro de Depdsitos

CPGs Certificados de Pasivos Garantizados

EIA Energy Information Administration - EIA - Official Energy Statistics from
the U.S. Government.

EUR EURO

FAC Fondo de Ahorro y Contingencia

FED Federal Reserve System (USA)

FEIREP Fondo de Estabilizacion, Inversion Social y Productiva y Reduccién del
Endeudamiento Publico

FEISEH Fondo Ecuatoriano de Inversion en los Sectores Energético e
Hidrocarburifero

FELABAN Federacion Latinoamericana de Bancos

FEP Fondo de Estabilizacion Petrolera
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FIDA Fondo Internacional para el Desarrollo Agropecuario

FISE Fondo de Inversiones Sociales de Emergencia

FLAR Fondo Latinoamericano de Reservas

FLSFE Fondo de Liquidez del Sistema Financiero Ecuatoriano

FMI Fondo Monetario Internacional

GAFI Grupo de Accién Financiera Internacional

IECE Instituto Ecuatoriano de Crédito Educativo y Becas

IESS Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social

IESS Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social

IFI Institucion Financiera Intermediaria

INDA Instituto de Desarrollo Agrario

INECEL Instituto Ecuatoriano de Electrificacion

INEN Instituto Ecuatoriano de Normalizacion

IPF indice de Profundizacion Financiera

IPMV indice de Profundizacion del Mercado de Valores

JB Junta Bancaria del Ecuador

LEXI Ley de Comercio Exterior e Inversiones

LGISF Ley General de Instituciones del Sistema Financiera

LIBOR London InterBank Offered Rate

LMV Ley de Mercado de Valores

LOAFYC Ley Orgénica de Administracion Financiera y Control

LOAFYC Ley Orgénica de Administracion Financiera y Control

LOCEN Ley Orgéanica de la CEN

LOCGE Ley Orgénica de la Contraloria General del Estado

LOREYTF Ley Orgénica de Responsabilidad, Estabilizacion y Transparencia Fiscal
MAG Ministerio de Agricultura y Ganaderia

MCPE Ministerio de Coordinacion de la Politica Econémica

MCPEC Ministerio de Coordinacion de la Produccion, Empleo y Competitividad
MEF Ministerio de Economia y Finanzas

MIES Ministerio de Inclusidon Econémica y Social

MIPRO Ministerio de Industrias y Productividad

MSP Ministerio de Salud Publica

OCDE Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econdmico

OCP Oleoducto de Crudos Pesados

OEA Organizacion de Estados Americanos

OFI Organismo Financiero Internacional

ONU Organizacion de las Naciones Unidas

PIB Producto Interno Bruto

PRIME Tipo de interés preferente de los Bancos comerciales de Estados Unidos
RATE en los créditos a corto plazo

RILD Reserva Internacional de Libre Disponibilidad

ROA Return on Assets (Retorno sobre Activos, por sus siglas en inglés)
ROE Return on Equity (Retorno sobre Patrimonio, por sus siglas en inglés)
SBS Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador

SC Superintendencia de Compaiiias del Ecuador

SEC Securities Exchange Comission

SENPLADES | Secretaria Nacional de Planificacién y Desarrollo

SIISE Sistema Integrado de Indicadores Sociales y Econémicos

UsD United States Dollar
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