UNIVERSIDAD TECNICA DE AMBATO

FACULTAD DE CONTABILIDAD Y AUDITORIA

PROGRAMA DE POSGRADO MAESTRIA EN ECONOMIA
COHORTE 2023

Tema: Diversificacion y estabilidad financiera de las operaciones bancarias en Ecuador.

Trabajo de Titulacion, previo a la obtencion del Titulo de Cuarto Nivel de Magister en
Economia.

Modalidad del Trabajo de Titulacion: Proyecto de titulacion con componentes de
investigacion aplicada.

Autora: Economista, Eva Patricia Arias Vallejo.

Director: Economista, Nelson Rodrigo Lascano Aimacafia Magister.

Ambato — Ecuador
2025



APROBACION DEL TRABAJO DE TITULACION

A la Unidad Académica de Titulacion de la Facultad de Contabilidad y Auditoria

El Tribunal receptor de la Defensa del Trabajo de Titulacion presidido por el Doctor
Carlos Alberto Barreno Cordova Magister, e integrado por los sefiores: Economista.
Israel David Gaibor Gonzalez Magister. y Economista. Diego Marcelo Lara Haro
Magister, designados por la Unidad Académica de Titulacion de la Universidad
Técnica de Ambato, para receptar el Trabajo de Titulaciéon con el tema:
“DIVERSIFICACION Y ESTABILIDAD FINANCIERA DE LAS
OPERACIONES BANCARIAS EN ECUADOR?”, elaborado y presentado por la
sefiorita, Economista Eva Patricia Arias Vallejo, para optar por el Grado Académico
de Magister en Economia; una vez escuchada la defensa oral del Trabajo de Titulacion
el Tribunal aprueba y remite el trabajo para uso y custodia en las bibliotecas de la

Universidad Técnica de Ambato.

CARL &8 AL BERTS
ARRENO CORDOVA

Dr. Carlos Alberto Barreno Cérdova Mg.
Presidente y Miembro del Tribunal de Defensa

Econ. Israel David Gaibor Gonzélez Mg.
Miembro del Tribunal de Defensa

EEO™ MARCELS LARA

Econ. Diego Marcelo Lara Haro Mg.
Miembro del Tribunal de Defensa



AUTORIA DEL TRABAJO DE TITULACION

La responsabilidad de las opiniones, comentarios y criticas emitidas en el Trabajo de
Titulacién presentado con el tema: “DIVERSIFICACION Y ESTABILIDAD
FINANCIERA DE LAS OPERACIONES BANCARIAS EN ECUADOR”, le
corresponde exclusivamente a: Economista Eva Patricia Arias Vallejo, Autora bajo la
Direccion de Economista Nelson Rodrigo Lascano Aimacafia Magister, Director del

Trabajo de Titulacion; y el patrimonio intelectual a la Universidad Técnica de Ambato.

Econ. Eva Patricia Arias Vallejo
c.c.: 180456828-3
AUTOR

Econ. Nelson Rodrigo Lascano Aimacafia Mg.
c.c.: 180219896-8
DIRECTOR



DERECHOS DE AUTOR

Autorizo a la Universidad Técnica de Ambato, para que el Trabajo de Titulacion, sirva
como un documento disponible para su lectura, consulta y procesos de investigacion,
segun las normas de la Institucion.

Cedo los Derechos de mi trabajo, con fines de difusion publica, ademéas apruebo la
reproduccion de este, dentro de las regulaciones de la Universidad.

Econ. Eva Patricia Arias Vallejo
c.c.: 180456828-3



INDICE GENERAL DE CONTENIDOS

O 1 I PSP i
APROBACION DEL TRABAJO DE TITULACION ......ooiiiieeeeeeeeeeeeee s i
AUTORIA DEL TRABAJO DE TITULACION .....ooviiiiiiniineinineineineieeesieseseeeesenene, iii
DERECHOS DE AUTOR ..ottt sttt nnas WY
INDICE GENERAL DE CONTENIDOS ......oovieieiieeeceissseeiesesssesessessssss oo, %
INDICE DE TABLAS ..ottt iese sttt es st sss s ssnsa s nasssnsense s vii
INDICE DE FIGURAS ....cootetieeeeieeeieeeses e es s ses s tesss s s s s snansenns viii
AGRADECIMIENTO ..ottt ettt enas iX
DEDICATORIA ...ttt sttt bttt b et st e e abe st X
RESUMEN EJECUTIVO ..ottt Xi
ABSTRACT ..ottt ettt r et bbbt n ettt e e ere s Xii
CAPITULDO | oottt 1
EL PROBLEMA DE INVESTIGACION.........coiieiieeereiieeeeeeeteseese e sesesss s s, 1
I N 1111 £ o [F o o] oo PSSRSO PR TR 1
1.2, JUSHITICACION ...ttt sttt srenneas 2
IR T © o] =1 1LY/ LTRSS 3
1.3.1. 1= 1= | SRR 3
1.3.2. ESPECITICOS. . .ieiuieiiiieieiiee et 3
CAPITTULOD ottt 5
MARCO TEORICO ...ttt sttt sttt 5
2.1, Antecedentes INVESHIGALIVOS. .........couriiiriiieiesie ettt 5
2.2.  Fundamentacion CIeNtifiCa...........ccoviveieiieiiercse e 7
CAPITULOD T oottt 20
MARCO METODOLOGICO ..ot 20
3.1, Tip0 de INVESLIGACION......cueiuiiiiteiteite sttt ene s 20
3.2, PODIACION 0 MUESEIA: ....ecveeieeiesieeeie et sne e e 20
3.3, Prueba de NIPOLESIS .....cc.eeieieieie e 22
3.4.  Recoleccion de informacion: ...........ccevieiieieiiiesiece e 22
3.5.  Procesamiento de la informacion y analisis estadiStiCo:...........ccccoverereiinnnnns 22



(07 o1 1 A U110 1 AV 2SS 28

RESULTADOS Y DISCUSION ......cooiveiieeeeeeresieeestesiese s esissse s sssss s ses s sesaesenes 28
4.1.  Andlisis de la estabilidad finanCIera...........ccoveviieiiiiisieeiesese e 29
4.2.  Diversificacion de las actividades bancarias ............ccocvvvveiveieierenesssiesesneneas 38
4.3, ANAIISIS BCONOMEALIICO ...vovvevieieieite sttt be e sreaneeneas 50
4.4,  Comprobacion de las hipotesis planteadas ...........ccoceveirereiincieinieseeecee 56

CAPITULOD V.ot ss st b e s 58

CONCLUSIONES, RECOMENDACIONES, BIBLIOGRAFIA, ANEXOS................. 58
5.1, CONCIUSIONES.....ctiiiieiiesiiesieeie sttt ettt sre e nte et e nbe s e sreenes 58
5.2, RECOMENTACIONES .....c.viivieiiierieiie ittt e e ste et sre e sreesreeneesreenns 59
5.3. BiblOGrafia.....cccviiiiciieie s 61
O, AANIEXOS ..ttt e e e e nnr e e nnneas 71

Vi



INDICE DE TABLAS

Pag.
Tabla 1. Unidad de analisis del eStudio ..........cccoerereniiiiiiieieeese e 21
Tabla 2. Codificacion de DANCOS .........cccevviiiieieieiese e 28
Tabla 3. Matriz de COITElaCIONES .........cccveiiiieiieiieie e 51
Tabla 4. Estimaciones de EA y EF. Variable dependiente: ZScore .............ccccovenenne. 51
Tabla 5. Estimaciones de EA y EF. Variable dependiente: ZScore (Rezagada) ........ 52
Tabla 6. Modelo GLS. Variable dependiente: ZSCOre ..........cccovvvvviienenie e 55

vii



INDICE DE FIGURAS

Pég.
Figura 1. Utilidad neta segun los Bancos del Ecuador (Millones $) ........c..ccccvevvennnne. 30
Figura 2. Utilidad neta promedio de los Bancos del Ecuador (Millones $) ............... 31
Figura 3. Rentabilidad ROA segun los Bancos del Ecuador (Porcentajes %)............ 32
Figura 4. Rentabilidad ROA promedio de los Bancos del Ecuador (Porcentajes %) 33
Figura 5. Solvencia segun los Bancos del Ecuador (Porcentajes %)........cc.ccoevevvennene. 34
Figura 6. Solvencia promedio de los Bancos del Ecuador (Porcentajes %)............... 35
Figura 7. Z-score segln los Bancos del Ecuador (INdice #) .......ccooevevvevereerercireennans 37
Figura 8. Z-score promedio de los Bancos del Ecuador (Indice #) ........ccccccevevurvennee 38

Figura 9. Diversificacion de activos (ADIV), segun los Bancos del Ecuador (indice #)

.................................................................................................................................... 40
Figura 10. Diversificacion de activos (ADIV), promedio de los Bancos del Ecuador

(INGICE H) oottt sttt 41
Figura 11. Diversificacion ADIV por categoria de activo............ccceeveveiveieeiesiennnn, 41

Figura 12. Diversificacion de financiaciéon (FDIV), segun los Bancos del Ecuador

LT TToT= ) TS 44
Figura 13. Diversificacion de financiacion (FDIV), promedio de los Bancos del

ECURUOT (TNAICE H) ...ttt 45
Figura 14. Diversificacion FDIV por categoria de fuente de financiamiento............. 46

Figura 15. Diversificacion de ingresos (ID1V), segun los Bancos del Ecuador (indice

) OSSPSR 48
Figura 16. Diversificacion de ingresos (ID1V), promedio de los Bancos del Ecuador

(INICE H) ettt n et s st n et en et en e s st enenes 49
Figura 17. Diversificacion IDIV por categoria de iNgreso .........cccceeveerereeerereeneenenns 50

viii



AGRADECIMIENTO

A la Universidad Técnica de Ambato por los
conocimientos impartidos.

A la Facultad de Contabilidad y Auditoria por el
nivel educativo brindado.

Econ. Eva Patricia Arias Vallejo



DEDICATORIA

Dedico este trabajo a mi familia por ser mi
soporte en mi realizacion profesional.

Econ. Eva Patricia Arias Vallejo



RESUMEN EJECUTIVO
El presente estudio analiza la relacion entre la diversificacion de las operaciones
bancarias y la estabilidad financiera de los bancos en Ecuador durante el periodo 2017
y 2023. Esta investigacion sienta sus bases en la teoria de cartera para fundamentar sus
hipotesis y analisis, lo que permitio6 emplear tres dimensiones de diversificacion:
activos, financiacion e ingresos, utilizando un modelo econométrico de datos de panel.
Ademas, se emplea una medida de estabilidad financiera conocida como Zscore. Este
trabajo se distingue por su enfoque cuantitativo, que incluye analisis descriptivos y

explicativos, culminando en un modelo de Minimos Cuadrados Generalizados (GLS).

Los resultados indican que la estabilidad financiera del sector bancario ecuatoriano se
ha mantenido en niveles saludables, con una tendencia positiva a lo largo de los afios.
Ademas, se evidencia una clara preferencia por diversificar sus operaciones en los

componentes de ingresos y activos en comparacion con la financiacion.

Los hallazgos economeétricos indican que tanto la diversificacion de activos como la
diversificacion de ingresos estan positivamente relacionadas con la estabilidad
financiera de los bancos ecuatorianos. Este resultado sugiere que los bancos que
mantienen carteras de activos diversificadas y generan ingresos a través de maltiples
fuentes tienen una mayor capacidad para mitigar riesgos y mantener una posicién
financiera sélida a lo largo del tiempo. Sin embargo, la diversificacion de financiacion

no mostro una relacion significativa con la estabilidad financiera en este contexto.

Ademas, se observa una relacién negativa entre el tamafio del banco y su estabilidad
financiera. Esto sugiere que, en algunos casos, los bancos grandes pueden enfrentar
desafios de gestion méas complejos y ser mas susceptibles a los impactos negativos.
Por otro lado, el estudio destaca el impacto negativo significativo del COVID-19 en la
estabilidad financiera de los bancos ecuatorianos, subrayando la importancia de la

preparacion y la gestion de riesgos en un entorno econémico incierto.

DESCRIPTORES: BANCOS, DIVERSIFICACION, ESTABILIDAD, GESTION
DE RIESGOS, MINIMOS CUADRADOS GENERALIZADOS, TEORIA DE
CARTERA.
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ABSTRACT
This study analyzes the relationship between the diversification of banking operations

and the financial stability of banks in Ecuador between 2017 and 2023. This research
is based on portfolio theory to support its hypotheses and analyses, which allowed for
the use of three dimensions of diversification: assets, financing, and revenue, using a
panel data econometric model. In addition, a financial stability measure known as the
Zscore is employed. This work is distinguished by its quantitative approach, which
includes descriptive and explanatory analyses, culminating in a Generalized Least
Squares (GLS) model.

The results indicate that the financial stability of the Ecuadorian banking sector has
remained at healthy levels, with a positive trend over the years. Furthermore, a clear
preference is evident for diversifying operations in terms of revenue and asset

components compared to financing.

The econometric findings indicate that both asset diversification and revenue
diversification are positively related to the financial stability of Ecuadorian banks.
This result suggests that banks that maintain diversified asset portfolios and generate
revenue through multiple sources have a greater ability to mitigate risks and maintain
a strong financial position over time. However, funding diversification did not show

a significant relationship with financial stability in this context.

Furthermore, a negative relationship is observed between bank size and its financial
stability. This suggests that, in some cases, large banks may face more complex
management challenges and be more susceptible to negative shocks. Furthermore, the
study highlights the significant negative impact of COVID-19 on the financial
stability of Ecuadorian banks, underscoring the importance of preparedness and risk

management in an uncertain economic environment.

KEYWORDS: BANKS, DIVERSIFICATION, STABILITY, RISK
MANAGEMENT, GENERALIZED LEAST SQUARES, PORTFOLIO THEORY.
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CAPITULO |
EL PROBLEMA DE INVESTIGACION

1.1. Introduccién

El entorno financiero actual es uno muy dindmico, y la intensa competencia entre los
bancos busca no solamente eficiencia en las operaciones financieras sino también
avance en practicas de gestion para la conservacion de la salud financiera. El presente
trabajo titulado "Diversificacion y estabilidad financiera de las operaciones bancarias
en Ecuador”, es un tema de gran relevancia para el sector bancario, dado que, las
entidades buscan reducir los riesgos asociados con las fallas del sistema financiero.
Por lo tanto, la importancia del estudio radica en su enfoque practico cémo la
implementacién de estrategias de diversificacion que puede mitigar la insolvencia y

mejorar la estabilidad financiera en el sector bancario ecuatoriano.

Partiendo de lo anterior, el estudio se fundament6 en una metodologia cuantitativa por
la utilizacién de datos secundarios y por el apoyo de técnicas descriptivas y
economeétricas. Con esta aproximacién metodologica se logré tener una exploracion
profunda de las practicas de diversificacion bancaria y su impacto en la estabilidad
financiera, considerando tanto la perspectiva tedrica como la aplicacién préactica en el

contexto ecuatoriano.

La estructura de este trabajo se organiza en cinco capitulos esenciales para una
comprension integral del tema. El primer capitulo, que aborda la problemética de la
investigacion, establece el contexto y la justificacion del estudio, delineando
claramente el problema a investigar. El segundo capitulo, se centra en un marco tedrico
que revisa la literatura existente y los conceptos clave relacionados con la
diversificacion y estabilidad financiera en el sector bancario. El tercer capitulo, detalla
aspectos metodologicos empleados para la recoleccion y analisis de datos. El cuarto
capitulo, presenta los resultados de la investigacion destacando como las estrategias de
diversificacion impactan en la estabilidad financiera de los bancos en Ecuador.
Finalmente, el quinto capitulo aborda las conclusiones y recomendaciones donde se
sintetiza los resultados finales y se propone recomendaciones basadas en los hallazgos

del estudio.



Una de las principales limitaciones de este trabajo radica en la disponibilidad y acceso
a datos financieros detallados de los bancos, lo que podria afectar la profundidad del

analisis de diversificacion.

1.2. Justificacién

El andlisis de la estabilidad bancario resulta relevante para cuestionar el desempefio
general de los bancos. Pizarro & Alvarez (2023) destaca la importancia de identificar
vulnerabilidades para mitigar el riesgo de insolvencia, dado que, esto genera gran
preocupacion en los reguladores y supervisores de los bancos. Por otro lado, la
diversificacién empresarial es una tactica que utilizan los bancos para minimizar los
riesgos, debido a que sus actividades puedan diversificarse en diferentes activos,

productos y fuentes de financiamiento (Anh, 2018).

Es decir, los bancos podrian expandir sus actividades y servicios a un banco que va
mas alla del enfoque tradicional, por ejemplo, un banco en vez de depender de dos
fuentes de financiamiento puede tener una diversidad de financiacion para mejorar su
rentabilidad y mitigar el riesgo (Vo, 2018). Asimismo, cuando un banco dispone de
varias actividades u operaciones que no necesariamente estan relacionadas con la
intermediacion financiera, la entidad posee una diversificacion de fuentes de ingresos
que le ayudan a reducir la dependencia de los ingresos por intereses de préstamos
(Adem, 2022; Jara et al., 2022); en tanto, que la distribucion de las inversiones entre
diferentes clases de activos resulta en una diversificacion de activos que mejora el
desempefio de los bancos (Uddin et al., Do the diversification of income and assets

spur bank profitability in Bangladesh? A dynamic panel dat analysis, 2021).

Al considerar los ciclos econémicos es necesario analizar la diversificacion bancaria
para que la incertidumbre no genera un efecto negativo en la estabilidad financiera
(Uquillas & Gonzélez, 2017). Ademas, ciertos eventos, como la llegada del COVID-
19, deben impulsar a los bancos a identificar oportunidades de diversificacion mas
rentables (Carrillo & Gomez, 2019). Por ejemplo, la paralizacion de las actividades
econdémicas generd un impacto negativo en la liquidez de las entidades cooperativas
(Merchan & Manya, 2023). Por lo tanto, es indiscutiblemente necesario evaluar y

monitorear indicadores para medir el riesgo de quiebra en determinados eventos (Loor



et al., 2022). En base a lo anterior, se establece la problemética que aborda el estudio,
acerca de ¢De qué forma la diversificacion de las operaciones bancarias inciden en la

estabilidad financiera?

Bajo estos lineamientos, el estudio se justifica por su potencial para ofrecer
conocimiento valioso sobre como la diversificacion puede servir como un mecanismo
de mitigacion de riesgos, contribuyendo asi a la estabilidad financiera del sector
bancario ecuatoriano. Ante ello, es transcendental considerar los resultados de la

estadistica inferencial para garantizar la estabilidad y resiliencia de los bancos.

Estos hallazgos beneficiaran a una amplia gama de partes interesadas, incluidos
reguladores, instituciones financieras y la sociedad ecuatoriana en general, al informar
el desarrollo de politicas y estrategias para promover una mayor estabilidad financiera
y rentabilidad. Este estudio se destaca por su singularidad como uno de los pocos que
ha analizado ampliamente el vinculo entre la diversificacion y la estabilidad financiera
en el Ecuador pos-pandemia con potencial para iluminar nuevos conocimientos y

contribuir a la teoria de la gestion financiera bancaria.

La difusion a través de publicaciones académicas garantizaria la accesibilidad y la
aplicabilidad préctica del conocimiento para diversos fines, enriqueciendo el
conocimiento académico y ofreciendo respuestas viables a los tomadores de

decisiones.
1.3. Objetivos
1.3.1. General

Analizar la diversificacion de las operaciones bancarias y la estabilidad financiera en
el entorno competitivo de los bancos ecuatorianos, durante el periodo 2017-2023.

1.3.2. Especificos

— Determinar la situacion del riesgo de quiebra de los bancos en Ecuador, en el
periodo 2017-2023.

— Cuantificar los niveles de diversificacion de las operaciones bancarias, durante
el periodo 2017-2023.



— Establecer el impacto de la diversificacion de las operaciones bancarias en la

estabilidad financiera de los bancos, en el periodo 2017-2023.



CAPITULO Il

MARCO TEORICO
2.1. Antecedentes investigativos

Lateoria de la empresa basada en los recursos sugiere que el desempefio de una entidad
mejora cuando existe niveles més altos de diversidad, debido a las economias de escala
y alcance que permiten una ventaja competitiva (Cabaleiro, 2016). La estrategia de
recursos se basa en el desarrollo y valoracion de diversos recursos, sin embargo, se
debe considerar solo ciertos recursos estratégicos para tener ventajas comparativas y
competitivas (Savall y Zardet, 2016).En efecto, los diversificadores estratégicos
tendrian ventaja sobre la competencia, no obstante, se debe analizar las diferencias en
los tipos y combinaciones de recursos dentro del ambito financiero (Gaytan, 2018).
Por lo tanto, las entidades con recursos solidos y estables estan mejor equipadas para
enfrentar los desafios financieras y evitar la insolvencia (Haro, 2021).

Al considerar el papel de la diversificacion de activos en el riesgo de insolvencia, la
teoria de riesgo-rendimiento indica que los activos mas riesgosos pueden ser mas
beneficios, dado que su alto rendimiento atrae a inversores; sin embargo, si no existe
una adecuada gestion del riesgo esto podria afectar a la estabilidad financiera (Zhang
y Li, 2014). Carillo & Gémez (2019) argumentan que esta forma de diversificacion no
tiene efectos significativos en la solvencia y rentabilidad de los bancos, sugiriendo que
la relacion entre diversificacion y estabilidad financiera puede ser mas compleja de lo

previamente asumido.

Por otro lado, la escala de los bancos juega un papel importante en la diversificacion
de financiacion. Bakoush et al. (2019) destacan que los bancos mas grandes se
benefician de un acceso mas amplio a diversas fuentes de financiacion, lo que puede
aumentar sus margenes de rentabilidad y contribuir a una mayor estabilidad financiera.
Esta idea es complementada por Vo (2018), quien sefiala que, aunque la diversificacion
de fuentes de financiamiento puede no incrementar significativamente la rentabilidad
sin una mayor asuncion de riesgos, los bancos con mayor liquidez de financiacion
deberian adoptar un enfoque maés proactivo y meticuloso en la gestion de riesgos. En

este contexto, Pham & Nguyen (2023) confirman que, si bien la diversificacion de



financiacion puede hacer a los bancos mas rentables, también los expone a mayores
riesgos. De acuerdo a los autores, la pandemia de Covid-19 ha marcado un periodo de
incertidumbre y cambio, afectando significativamente a la economia global y, por
ende, a la rentabilidad y exposicion al riesgo de los bancos. Este evento subraya la
importancia de una gestion adecuada de las fuentes de financiamiento para asegurar
operaciones bancarias efectivas y seguras en tiempos de crisis. Desde otra perspectiva
de la relacion, Pisedtasalasai & Edirisuriya (2020) encuentran que el desempefio

bancario afecta positiva y significativamente a la diversificacion de ingresos.

En cuanto a la diversificacion de ingresos, Uddin et al. (2021) proporcionan evidencia
de que los bancos que diversifican sus fuentes de ingresos tienden a ser mas rentables.
Sin embargo, advierten que la diversificacion de préstamos no necesariamente
garantiza un mayor rendimiento o un menor riesgo. Este hallazgo resalta la necesidad
de una estrategia de diversificacion bien equilibrada para mejorar la estabilidad
financiera. Ademés, Musthofa & Rokhim (2022) exploran la relacion entre la
diversificacion del ingreso, la rentabilidad y la estabilidad financiera bancaria.
Asimismo, estudios como el de Hunjra et al. (2020) exploran como la diversificacion
de ingresos, la gobernanza corporativa y la regulacion impactan en la toma de riesgos
de los bancos. La literatura también aborda la relacion entre la diversificacion de
ingresos y el rendimiento bancario. Por ejemplo, Nepali (2018) analiza la
diversificacion de ingresos y el trade-off riesgo-rendimiento en bancos comerciales de
Nepal. En resumen, la investigacion existente resalta la importancia de encontrar un
equilibrio 6ptimo en las estrategias de diversificacion bancaria para mejorar la
estabilidad financiera, considerando factores como la estructura de la propiedad, la

calidad de las instituciones y el impacto en el rendimiento bancario.

En cuanto a los activos, Fresno & Hanggraeni (2020) analizan como la diversificacion
por activos puede mejorar la estabilidad financiera al minimizar la probabilidad de

quiebras bancarias individuales.

La literatura también examina el nivel 6ptimo de diversificacion bancaria. Kim et al.
(2020) sugieren que existe un nivel 6ptimo de diversificacion que puede mejorar la
estabilidad financiera, mientras que una diversificacion excesiva podria tener efectos

adversos. Esta perspectiva es apoyada por Ahmed et al. (2021), quienes encuentran



una asociacion positiva entre las estrategias de diversificacion y la estabilidad
bancaria. Estudios adicionales, como los de Adem (2022) y Lestari et al. (2023),
investigan el impacto de la diversificacion en la estabilidad bancaria en contextos
especificos, como las economias en desarrollo y los paises de la ASEAN,
respectivamente, encontrando beneficios en la diversificacion para la estabilidad en

estas regiones.

La estructura de propiedad y la diversificacion de ingresos también son factores clave
en la estabilidad financiera. Moudud-Ul-Hu et al. (2020) y Chen & Zeng (2019)
exploran cdmo estos elementos influyen en el comportamiento de asuncién de riesgos
y el riesgo sistémico, sugiriendo que una estructura de propiedad adecuada puede
mitigar riesgos y promover la estabilidad. Sin embargo, Al-Khouri & Arouri (2019)
advierten sobre las consecuencias negativas de una diversificacion funcional excesiva,
lo que puede comprometer la estabilidad financiera. Las Instituciones Financieras
Internacionales IFI quiebran por distintos factores entre ellos son los problemas
internos, factores externos, mala gestion, fraudulencias, sistemas de control

inadecuado, etc.

2.2. Fundamentacion cientifica

En el siguiente apartado, se detalla el marco teérico acerca las variables: estabilidad
financiera y diversificacion financiera en el contexto del sector bancario.
Conceptualizacion de la variable dependiente: Estabilidad Financiera

Finanzas corporativas

El campo de estudio de las finanzas corporativas centra su atencién en la
administracion financiera de las empresas, especialmente en las decisiones sobre
inversion, financiamiento y distribucion de dividendos (Avellaneda, 2017). Segun,
Ladron de Guevara et al. (2020) las finanzas corporativas abarcan un amplio espectro
de decisiones financieras dentro de las empresas, desde la gestion del capital hasta la
estructura de financiacion y la politica de dividendos. Basada en estas decisiones, las

empresas pueden mejorar su funcionamiento y rentabilidad.

Al respecto, Garcia et al. (2023) destacan la relacion directa entre las decisiones
financieras de las empresas y sus decisiones competitivas, demostrando que la

informacidn financiera es crucial para la generacion de valor econémico. Asimismo,



la gobernanza corporativa y las practicas financieras son aspectos fundamentales que
impactan en la estabilidad financiera de una organizacion (Mutairi et al., 2012). Dado
que, la toma de decisiones financieras respecto a la inversion y financiamiento, son
responsabilidades clave de los directores financieros y la gobernanza corporativa
(Sako, 2020).

Enfocandose en las teorias de finanzas corporativas se puede tener un fundamento para
comprender la estabilidad financiera de las empresas. Por ejemplo, la teoria del trade-
off destaca que las empresas buscan alcanzar una combinacion éptima de fuentes de
financiacion que minimice el costo de capital y maximice el valor de mercado de la
empresa (Restrepo et al., 2022). En otras palabras, esta teoria implica que las empresas
evallian constantemente las ventajas y desventajas de la deuda, considerando tanto las
probabilidades de quiebra como las ventajas fiscales que esta puede ofrecer (Laitony
Lopez, 2018).

Por otra parte, la teoria del pecking order sugiere que las empresas prefieren utilizar
primero sus recursos internos, como ganancias retenidas, antes de recurrir a
financiamiento externo (David et al., 2009). Asimismo, se ha observado que la
aversion al riesgo de gestion puede influir en la politica financiera de las empresas
desde la perspectiva del orden jerarquico (Carvajal et al., 2018). Por lo tanto, se ha
observado que la teoria del orden jerarquico puede coexistir con la teoria del trade-off,
dado que, ambas explican cémo las empresas toman decisiones de financiacion que

afectan su estabilidad financiera (Matias et al., 2015).

Riesgos Financiero

En el contexto empresarial, es importante comprender y gestionar el riesgo financiero
que puede afectar la estabilidad de una entidad, por lo tanto, es fundamental considerar
diversas fuentes de informacion académica que aborden este tema de manera rigurosa.
Al respecto, Cérdenas et al. (2021) sefiala que el riesgo financiero se refiere a la
posibilidad de que una empresa o individuo experimente pérdidas financieras debido
a la incertidumbre en los mercados financieros o eventos imprevistos que afectan

negativamente sus activos, pasivos o flujos de efectivo.

Partiendo de lo anterior, Moran et al. (2021) sefiala que la gestion del riesgo financiero

es fundamental para garantizar la estabilidad y sostenibilidad de las empresas. Por ello,
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se destaca la importancia de identificar, medir, monitorear y mitigar los riesgos
financieros a los que se enfrentan las organizaciones. Por lo general, la evaluacion de
riesgos financieros puede incluir la identificacion de riesgos operacionales, de
mercado, de crédito, de liquidez, entre otros, con el objetivo de desarrollar estrategias

efectivas para gestionarlos (lza et al., 2021).

Asimismo, la literatura también ha abordado la relacion entre el riesgo financiero y la
toma de decisiones empresariales, a razén, que el conocimiento y la comprension de
los riesgos financieros son fundamentales para la toma de decisiones acertadas en el
ambito empresarial (Villagbmez, 2016). Por ejemplo, la gestion de riesgos financieros
es importante para evaluar el valor de los activos, ya que las empresas pueden recurrir
a la financiacion de activos para mitigar riesgos y mejorar su posicion financiera (Qu
etal., 2021).

Con respecto a la estructuracion de financiacion de activos y de ingresos, se ha
observado que las decisiones de financiacién pueden depender de la calidad de la
informacidn financiera y de las caracteristicas de los gestores (Hasnita et al., 2021).
Ademas, en portafolios de inversion, la gestion financiera ha permitido adaptar las
estrategias de inversion al perfil de riesgo de los inversores (Durango y Delgado,
2017).

Estabilidad financiera

La estabilidad financiera se define como la capacidad de facilitar los procesos
econdmicos, gestionar los riesgos y absorber las perturbaciones. Por lo tanto, es un
concepto dinamico que evoluciona con el tiempo y abarca varios elementos financieros
(Schinasi, 2004).

En el contexto del sistema financiero, la estabilidad financiera se refiere a la condicion
de una eficiente asignacion de recursos financieros sin interrupciones, combinando
bajos niveles de incumplimiento y altos niveles de rentabilidad (Gomez et al., 2019).
Por lo tanto, las entidades financieras estan en la obligacién de evaluar la estabilidad
financiera, mediante la utilizacion de indicadores especificos que permiten monitorear

aspectos clave como el nivel de incumplimiento y la rentabilidad (Villegas, 2017).



Por otra parte, la literatura destaca que la estabilidad financiera es crucial para
garantizar el buen funcionamiento del sistema financiero, evitando situaciones de
inestabilidad que puedan afectar la asignacién eficiente de recursos y la resiliencia
frente a crisis econdmicas (Torres y Castafio, 2020). Ademas, se ha observado que la
estabilidad financiera puede ser afectada por factores como la concentracion bancaria,
la competencia y la inclusion financiera, mismos que, pueden impactar en la eficiencia
y solidez del sistema financiero, lo que subraya la importancia de evaluar estos factores

para garantizar la estabilidad financiera (Clausen y Trivelli, 2021).

Asimismo, la gestion de politicas de creditos y el nivel de apalancamiento también son
aspectos cruciales a considerar para evaluar la estabilidad financiera de una entidad
financiera (Romero et al., 2022; Gonzalez, 2018). Por ello, es importante la correcta
gestién de politicas de créditos y el nivel de apalancamiento adecuado para mantener
un equilibrio financiero solido y prevenir situaciones de riesgo que puedan afectar la
estabilidad.

Indicadores de estabilidad financiera
El analisis de los indicadores financieros y la gestion de los riesgos son componentes
clave para garantizar la estabilidad. A continuacion, se profundiza en la herramienta

Z-score.
- Z-Score

La herramienta Z-Score fue conceptualizada por primera vez por Edward Altman en
1968, siendo concebida como un método predictivo de quiebras en empresas
manufactureras que cotizan en bolsa. El uso del puntaje Z se ha extendido ampliamente
como una medida clave para evaluar la solidez financiera de diversas entidades,
proporcionando una valiosa herramienta para la toma de decisiones financieras y de

inversion (Gomez y Ojeda, 2015).

La importancia del Z-Score radica en su capacidad para proporcionar una evaluacion
cuantitativa de la solidez financiera de una entidad, permitiendo identificar posibles
riesgos de insolvencia y tomar medidas preventivas para garantizar la estabilidad
(Siddik y Kabiraj, 2018).
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El puntaje Z, se calcula en base a ratios financieros que reflejan la solvencia y

rentabilidad de las instituciones financieras (Tang y Nguyen, 2022).

ROA+E/A
Z — score = (m)

Donde,
Z — score = estabilidad financiera
ROA = rendimiento de los activos

£ = Patrimonio sobre los activos totales
A

o (ROA) = desviacion estandar del valor ROA.

Con respecto a la desviacion estandar del ROA, se puede tomar el valor por periodo,
trimestre o de manera anual. Un puntaje z méas alto indica un menor riesgo de quiebra,

mientras que un puntaje z mas bajo indica un riesgo mayor (Nguyen y Duong, 2021).

Por ende, el puntaje Z se emplea como un recurso para que los organismos reguladores
y supervisores puedan evaluar el riesgo asociado a las instituciones financieras y asi
adoptar medidas apropiadas para preservar la estabilidad del sistema financiero (Rivas
y Parra, 2017).

Factores que afectan la estabilidad financiera

Los factores que afectan la estabilidad financiera son complejos y multifacéticos y
pueden agruparse en factores internos y externos. Los factores internos incluyen las
practicas financieras y de gestion de las instituciones financieras individuales, tales

como:
- Tamario del banco

El tamafio de un banco representado por el logaritmo del total de activos, ha sido objeto
de estudio en relacién con la rentabilidad. Basado en ello, se ha confirmado que entre
mayor sea el tamafio del banco, mayor rentabilidad puede tener, junto con un mayor

endeudamiento y mas afios de existencia (Herrera y Macagnan, 2016).
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Por lo tanto, la relacién entre el tamarfio del banco y la rentabilidad es crucial para la
estabilidad financiera, como lo demuestran varios estudios de Kashif & Mahmood
(2023), Nguyen & Tang (2023) y Nguyen & Duong (2021) que evidencian que los
bancos mas grandes pueden aprovechar las economias de escala, 1o que repercute

positivamente en la rentabilidad.
- Capital regulatorio

Basado en el marco de Basilea Ill, mismo que, fue disefiado en respuesta a la crisis
financiera global de 2008, se establece que los bancos deben mantener una proporcion
de capital ante posibles pérdidas. Con ello, se asegura que los bancos tengan recursos
suficientes para absorberlos sin recurrir a los rescates gubernamentales o arriesgar la
insolvencia; asi se promueve la estabilidad financiera al reducir la probabilidad de
fallas bancarias y efectos de contagio dentro del sistema bancario (Comité de

Supervision Bancaria de Basilea , 2011).

En otras palabras, el aumento en los requisitos de capital se relaciona con la necesidad
de fortalecer la solidez financiera de los bancos y reducir el riesgo sistémico. Segun,
Admati (2014) niveles mas altos de capital eran comunes en el siglo XIX cuando no
existian redes de seguridad como los bancos centrales, lo que resalta la importancia de

contar con reservas adecuadas en el sistema bancario.

Por otro lado, Cabrera et al. (2012) sefialan que las entidades con un capital mayor
suelen tener mejores indicadores de riesgo en comparacién con el resto de los bancos,
lo que sugiere que un mayor capital puede estar asociado con una menor exposicion al
riesgo. Asimismo, Sanchez et al. (2020) mencionan que incrementar los requisitos de
capital puede reducir las probabilidades de insolvencia y contribuir a la estabilidad

financiera.
- Costos de operacion

En el contexto de las entidades financieras, costos operativos son un aspecto crucial
que influye en su eficiencia y rentabilidad. La gestién adecuada de estos costos puede
impactar significativamente en la viabilidad y competitividad de las instituciones

financieras (Aguilar y Portilla, 2018).
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Por lo tanto, los costos de operacion en entidades financieras pueden tener un impacto
negativo en la rentabilidad bancaria (Pham y Nguyen, 2023). Segun, Toledo & Leon
(2022) los gastos no relacionados con los intereses, como los costos operativos pueden
influir negativamente en la rentabilidad de las instituciones financieras. Ademas,
Roque & Caicedo (2023) mencionan que el puntaje Z, que evalla la probabilidad de
insolvencia, estd asociado con la rentabilidad y la productividad, lo que sugiere que

altos costos operativos podrian impactar negativamente en este indicador.
- Préstamos totales

Los préstamos de las entidades financieras son instrumentos fundamentales en la
economia, ya que permiten a individuos y empresas acceder a capital para invertir,
expandirse o cubrir necesidades financieras. Por lo general, estos préstamos pueden
variar en términos de montos, plazos, tasas de interés y condiciones de pago,

dependiendo de la entidad financiera y del perfil del prestatario (Rocca et al., 2018).

En efecto, los préstamos bancarios son la fuente principal de ingresos para las
entidades financieras, y se espera que exista una relacion positiva con la rentabilidad
de los bancos (Pham y Nguyen, 2023). Aungue la concesion de préstamos bancarios
es una fuente significativa de financiamiento que puede ofrecer oportunidades de
crecimiento, también implica riesgos que deben ser gestionados adecuadamente
(Flores y Llantoy, 2019).

Por otro lado, los factores externos, por otro lado, incluyen variables macroeconémicas
y tendencias econémicas mas amplias que pueden afectar la estabilidad financiera de

sectores 0 economias enteras.
- Crisis econdmicas y financieras

Las crisis econémicas y financieras tienen un impacto significativo en la estabilidad
de los bancos, como ha sido demostrado en diversos estudios. Por ejemplo, en la crisis
econdmica global que incluyd la crisis financiera iniciada en 2008, se proyectd un
aumento en el nimero de personas viviendo con menos de 2 délares al dia (McCold,
2010). Ademas, se ha evidenciado que la rentabilidad financiera y el endeudamiento
afectan de manera desigual a las organizaciones segun su tamafo, siendo las grandes

organizaciones las mas afectadas (Alves et al., 2023).
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De igual manera, la participacion de los bancos centrales en las crisis bancarias
también ha sido objeto de estudio, revelando que aportar mas dinero durante una crisis
puede aumentar las probabilidades de desencadenar una crisis cambiaria y fomentar la
inestabilidad macroecondémica (Jacome, 2013). Asimismo, se ha resaltado la
importancia de modelar a los agentes econémicos como componentes interconectados
en sistemas dinamicos, especialmente en momentos de crisis financiera (Noguera,
2021).

- Pandemiade COVID-19

La pandemia de COVID-19 ha tenido un impacto significativo en diversos sectores,
incluido el sector bancario. A lo largo del tiempo, se ha evidenciado que las crisis
sanitarias como la generada por el COVID-19 pueden afectar la estabilidad financiera
de los bancos. Ademas, se constatd que la inclusion financiera se vio afectada con
cambios en los indicadores de uso a nivel nacional y mundial (Espinosa y Maceda,
2022).

En términos de regulacion y gobernanza, se ha discutido la importancia de una
regulacion mas sélida y efectiva en términos de apalancamiento en la banca, lo que
puede contribuir a fortalecer la estabilidad financiera (Admati, 2014). Ademas, se ha
abordado la resiliencia contable y el gobierno corporativo como factores relevantes
para mitigar los efectos econdmicos adversos, como los observados durante la crisis
financiera desencadenada por la COVID-19 (L6pez y Gallud, 2022).

Conceptualizacion de la variable independiente: Diversificacion financiera

En el sector financiero, la diversificacion implica la expansion hacia diferentes areas
y productos financieros. Para tal efecto, se espera que esta estrategia no solo se enfoque
en la diversificacion de ingresos, sino que también enriquezca la estructura de activos
y financiacion de los bancos, conocida como diversificacion de activos y

financiamiento (Chu et al., 2021).

En efecto, la diversificacion financiera se considera una estrategia eficaz para
maximizar el tamafio y los beneficios generados, lo que podria mejorar el rendimiento

de la empresa, como lo explica la teoria de las agencias. En el sector bancario, la
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diversificacion tiene un impacto positivo en el rendimiento, mientras que, la

diversificacion de los ingresos aumenta la eficiencia (Asif et al., 2021).

Por lo general, la diversificacion de las inversiones hacia actividades que no estan
perfectamente correlacionadas es una estrategia clave para reducir el riesgo de la
cartera. Por ello, Jiménez et al. (2016) manifiesta que la diversificacion de los
portafolios de inversion puede conducir a una reduccion significativa del riesgo al
aumentar la variedad de activos en los que se invierte, lo que disminuye la exposicion

a eventos adversos que afecten a un solo tipo de activo.

Para ello, Valenzuela et al. (2022) destaca la importancia de la educacién financiera
acerca la diversificacion de instrumentos de inversion, pues un mayor conocimiento
financiero puede llevar a una mejor seleccion de activos y a una distribucion mas
equilibrada de los recursos, lo que contribuye a la reduccién del riesgo en las carteras

de inversion.

Por otro lado, la diversificacion de los ingresos del sistema bancario puede ser una
estrategia efectiva para reducir significativamente el riesgo asociado. Los autores Mora
y Cebn (2015) destacan que la diversificacién de ingresos puede incrementar los
ingresos Y la eficiencia econdmica, lo que sugiere que esta estrategia puede tener un
impacto positivo en la estabilidad financiera. Ademas, mencionan que el desarrollo
financiero es esencial para facilitar la movilizacion de capital y la creacion de grandes
proyectos, lo que subraya la importancia de diversificar los ingresos en el sistema

financiero.

Las evidencias empiricas, indican que indican que el desarrollo del sistema financiero
esta directamente relacionado con la concentracion y la rentabilidad, lo que sugiere
que la diversificacion de ingresos puede contribuir a fortalecer el sistema financiero y
reducir posibles riesgos (Lopez et al.,, 2018). Por ende, un mayor nivel de
capitalizacion en el sistema bancario puede hacerlo mas resistente al contagio y
mejorar su capacidad para absorber choques financieros, lo que resalta la importancia

de diversificar los ingresos para fortalecer la estabilidad del sistema (Sierra, 2017).

La construccion del indicador de diversificacion parte de la utilizacion del indice de
Herfindahl-Hirschman (HHI), que proviene de la suma de las acciones al cuadrado
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(medidas en porcentajes) (Stiroh, 2012). Sin embargo, el indice de diversificacion se
construye restando HHI de 1, de modo que el indice aumenta con el grado de

diversificacion (Curi et al., 2015).

Formas de diversificacién financiera

- Diversificacion por activos

La diversificacion de activos en el sector bancario es un aspecto crucial que puede
influir en la gestion del riesgo y el rendimiento de las instituciones financieras. Para
Lepetit et al. (2008) la diversificacion de actividades no relacionadas con intereses
puede estar asociada con un menor riesgo, especialmente para bancos mas pequefios.
Por ejemplo, en el contexto de la pandemia de Cobid-19 las entidades bancarias
pudieron mejorar su situacion financiera a través de una estrategia de diversificacion
de sus fuentes de ingreso, dejando de centrarse exclusivamente en actividades de
préstamos y optando por fuentes de ingreso que no impliquen intereses, como

inversiones en activos (Mamani et al.).

En este contexto, para el calculo de la diversificacion de activos (ADIV) se incluye las
categorias mas importantes de activos bancarios: préstamos a clientes (CLOAN),
préstamos interbancarios (IBLOAN), valores (SEC) y otros activos productivos
(OTHEREA) (Curi et al., 2015).

ADIV,, = 1 — (CLOANit)Z (IBLOANit)Z N (SECit)Z (OTHEREAit>2
EA; EA; EA; EA;
Posteriormente, cada categoria de activo se divide para la sumatoria de los cinco
numerados; es decir, los activos productivos (EA) (Curi et al., 2015).
- Diversificacion por ingresos
La diversificacion de ingresos en los bancos es factor determinante para el desempefio,
la gestion de riesgos y la estabilidad. Por lo general, la diversificacion de ingresos
ayuda a los bancos a mantener sus niveles de rentabilidad, especialmente durante los

periodos regulares y de crisis (Adem, 2022)
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Basicamente, la diversificacion de ingresos puede beneficiar a los bancos si se
diversifican en actividades especificas que generen ingresos no relacionados con
intereses (Nissar et al., 2018). En este caso, la diversificacion de fuentes de ingresos,
como las obtenida de comisiones, el trading y los negocios basados en la venta cruzada,
se ha convertido en la forma més comun de diversificacion en los bancos, reduciendo
su dependencia de los ingresos tradicionales basados en intereses (Sharma y Anand,
2018).

La medida de diversificacion por ingresos se compone de los ingresos brutos por
intereses (INT); ingresos netos por comisiones (COM); ingresos operacionales netos
(TRAD); y todos los demas ingresos netos (OTHERI) (Curi et al., 2015).

INTl-t>2 N (COMit>2 (TRADit)Z <0THEREIit>2
TOI;, TOI;, TOI;, TOI;,
Para el denominador se suma los cuatro numeradores, esto se conoce como ingreso

IDIV, =1-— (

operativo total (TOI) (Curi et al., 2015). Cuando el indice de diversificacion de ingreso
tome un valor de cero, esto indica que el banco se especializa en una determinada area
del negocio; mientras que, un valor de 1 muestra una combinacion de ingresos
totalmente equilibrada en las diferentes areas de negocio (Elsas et al., 2010).
- Diversificacion por financiacion

La diversificacion de financiacion bancaria es una estrategia crucial para reducir la
dependencia de un solo tipo de ingreso y aumentar la estabilidad financiera. Por lo
tanto, esta diversificacion puede provenir de diversas fuentes, como préstamos,

inversiones y comisiones, asi como servicios no financieros (Pham y Nguyen, 2023).

Las cuentas que componen la diversificacion de financiacion (FDIV), son: Capital
contable (EQUI); Montos adeudados al gobierno y a los bancos estatales (GOV);
Depdsitos y préstamos de otras instituciones de crédito (IBD); Deposito de clientes
(CDEP); Instrumentos financieros derivados y otros pasivos financieros (DER);
Fondos para financiamiento, inversiones encomendadas y préstamos encomendados
(FF); Papeles de valor emitidos (VP); Otros pasivos (OTHERF) (Curi et al., 2015).
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EQUI; \* GOV \* IBD;; \? CDEP;, \*
Fotvi =1~ (zoomps) + (roowny) *+ (Foumne) * (Foummg)
FOUND;, FOUND;, FOUND;, FOUND;,
+( DER;, )2+( FF;, >2+( VP, >2+<0THERFit>2
FOUND;, FOUND;, FOUND;, FOUND;,

De igual manera, FOUND es la sumatoria de todos los numeradores (Curi et al., 2015).

Teorias acerca la diversificacion bancariay el riesgo
La teoria de carteras

En el campo de las finanzas, la teoria de carteras se centra en la seleccion 6ptima de
activos para maximizar la rentabilidad y minimizar el riesgo. La teoria fue desarrollada
por Harry Markowitz en la década de 1950 y ha sido ampliamente utilizada en la
gestion de inversiones y la toma de decisiones financieras (Romero y Barrientos,
2023).

En la practica, el modelo Markowitz se basa en la idea de que la diversificacion de
activos en una cartera puede reducir el riesgo total de esa cartera, ya que diferentes
activos tienen diferentes patrones de riesgo y rendimiento. Por lo tanto, en la teoria de
carteras se introduce el concepto de valoracion entre activos, que mide la relacion entre

el rendimiento de dos activos (Markowitz, 1952).

En el ambito de las decisiones estratégicas empresariales, los directivos pueden optar
por diversificar sus operaciones mediante la introduccion de nuevos productos o la
incursion en nuevos mercados. Por ende, este enfoque busca disminuir el riesgo
asociado a cada actividad especifica, dejando Gnicamente el riesgo comun a todas las
actividades (Stiroh, 2012). En otras palabras, la teoria se basa en la diversificacion de
activos para lograr una reduccion significativa de la volatilidad en las carteras de
inversion, lo que contribuye a la minimizacion del riesgo y la maximizacion de la
rentabilidad (Chambi, 2018).

La aplicacion de la Teoria de Carteras de Markowitz ha sido explorada en diferentes
contextos. Por ejemplo, al analizar la relacion entre la diversificacion de productos y
la rentabilidad empresarial se destaca la importancia de diversificar la cartera de
productos para lograr resultados rentables (Puente y Andrade, 2016). Asimismo, en la
gestién de politicas de créditos se analizado el efecto de estas politicas en el
comportamiento de la cartera morosa en entidades financieras y se ha destacado la

relevancia de una gestion adecuada para mantener la salud financiera de las carteras
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(Guerrero et al., 2021).

En resumen, la teoria de carteras es un campo dindmico y crucial en las finanzas que
se apoya en la seleccion de activos y la diversificacion de carteras con el objetivo de

optimizar la rentabilidad y gestionar el riesgo de manera efectiva.

Teoria de la empresa basada en los recursos

La teoria de la empresa basada en los recursos, sugiere que la diversificacion puede
tener un impacto significativo en el desempefio empresarial. Por ejemplo, la
diversificacion estratégica puede expandir las areas de negocio de una empresa; y, por
ende, puede influir en la rentabilidad y éxito a largo plazo (Arango et al., 2019). Por
lo tanto, la diversidad de recursos y capacidades puede ofrecer economias de alcance
y escala, lo que permite a las empresas aprovechar las sinergias entre diferentes

unidades de negocio y reducir los costos de transaccion (Badoza y Belini, 2016).

En efecto, la teoria de recursos y capacidades propone que las empresas deben contar
con diferentes capacidades y recursos para sustentar sus ventajas competitivas a largo
plazo, lo que implica que la diversidad en estos recursos puede ser beneficiosa para el
desempefio (Jimeno y Redondo, 2008).

Basado en lo anterior, el enfoque basado en recursos resalta la importancia de la
diversificaciébn como una estrategia para mejorar el desempefio empresarial. Es decir,
que una mayor diversificacién se espera que tenga un impacto positivo en el
rendimiento de la empresa, ya que puede aprovechar las economias de alcance y escala,
lo que potencialmente proporciona una ventaja competitiva (Pham y Nguyen, 2023).

Modulo de la normativa legal: La Junta de politica y Regulacion Financiera en
Ecuador es el organismo de formular politicas monetarias, crediticias, cambiarias y
financieras, cada una de sus acciones esta regido por el Cédigo Organico Monetario y
Financiero donde se establece normativas para el correcto funcionamiento financiero

a nivel nacional, controlando el dinero y la estabilidad macroeconémica.
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CAPITULO 11l
MARCO METODOLOGICO

3.1. Tipo de investigacion

La investigacion es de tipo cuantitativo, debido a que la naturaleza de mi investigacion
esta relacionada con la medicion de las variables del estudio, en términos numéricos y

de relacién entre las mismas.

Partiendo de ello, el alcance de la investigacion es de tipo descriptivo y explicativo.
Para el alcance descriptivo es imprescindible realizar una revisién teorica acerca la
solvencia financiera y la diversificacion de las operaciones financieras: activos,
ingresos y financiacion. Partiendo de ello, se puede tener un conocimiento adecuado
para analizar el riesgo de insolvencia; asimismo, para la determinacion de la
diversificacion se puede identificar sin problemas las cuentas contables de

financiacion.

Por ultimo, la investigacion explicativa ayudara a establecer la relacién entre las
variables del estudio mediante la aplicacién de un modelo adecuado que permitan
combinar series de tiempo y de corte transversal, como el conocido datos de panel. Sin
embargo, se debe evitar problemas de endogeneidad segun las evidencias de estudios
empiricas, por lo tanto, el Método de Momentos Generalizados (GMM) de dos pasos

sera la mejor opcion.

3.2.Poblacion o muestra:

La poblacion del estudio considera a todos los bancos que realizan sus actividades
dentro del territorio ecuatoriano, debido a su destacable presencia y concentracion de
activos en el sistema financiero. Segun Villarreal (2020), su participaciéon ha sido
positiva, posicionandose como un actor con resultados favorables para el sistema
financiero. Ademas, los bancos han contribuido de diversas maneras a la reactivacion
econdmica, como sefiala Granizo (2021), gracias a su administracién preventiva y
proactiva del riesgo, lo que ha generado buenos resultados en sus indicadores

financieros y ha contribuido a defender la estabilidad financiera del sistema.
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Ademas, como sefiala la Asociacion de Bancos Privados del Ecuador (Asobanca)
(2024), la banca privada ecuatoriana desempefia un papel crucial en el desarrollo
econémico del pais, porque los bancos privados no solo generan empleo, sino que
también financian el crecimiento de las familias y empresas, lo que impulsa la

actividad econdmica en diversos sectores (Asobanca, 2024).

Por consiguiente, tomando en cuenta estos antecedentes, el estudio selecciona como
muestra 0 unidad de analisis a todos los bancos privados nacionales de Ecuador que
estén en funcionamiento. En este mismo sentido, es importante destacar que, debido al
reducido nimero de instituciones financieras, no resulta necesario calcular ninguna

muestra, por lo tanto, se trabajara con la totalidad del sector, que comprende 24 bancos.

Tabla 1. Unidad de analisis del estudio

N° Nombre del Banco

1 BP GUAYAQUIL

2 BP PACIFICO

3 BP PICHINCHA

4 BP PRODUBANCO

5 BP AUSTRO

6 BP BOLIVARIANO

7 BP CITIBANK

8 BP DINERS

9 BP GENERAL RUMINAHUI

10 BP INTERNACIONAL

11 BP LOJA

12 BP MACHALA

13 BP SOLIDARIO

14 BP PROCREDIT

15 BP AMAZONAS

16 BP BANCO COMERCIAL DE MANABI

17 BP LITORAL

18 BP COOPNACIONAL

19 BP CAPITAL

20 BANCO AMIBANK S.A.

21 BP DELBANK

22 BP D-MIRO S.A.

23 BP BANCO DESARROLLO DE LOS
PUEBLOS S.A., CODESARROLLO
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24 BP VISIONFUND ECUADOR S.A.
Fuente: Castrato publico de la Superintendencia de Bancos (2024)

3.3.Prueba de hipotesis

El trabajo de investigacion se fundamenta principalmente en la teoria de cartera, donde
al considerar esta literatura y la evidencia cientifica relacionada, se plantean las
siguientes hipotesis que se buscardn comprobar mediante el desarrollo de los

resultados, especificamente a traves de la modelacion econométrica.

Hipétesis 1. La diversificacion de activos tendra un efecto positivo significativo en la
estabilidad financiera de los bancos ecuatorianos, ya que una cartera diversificada

reduce la dependencia de un solo tipo de activo y su rendimiento.

Hipétesis 2. La diversificacion de financiacion tendré un efecto positivo significativo
en la estabilidad financiera de los bancos ecuatorianos, ya que una diversificacion en
las fuentes de financiamiento puede reducir la vulnerabilidad a crisis financieras o

cambios en las tasas de interés.

Hipdtesis 3. La diversificacion de ingresos tendré un efecto positivo significativo en
la estabilidad financiera de los bancos ecuatorianos, ya que una diversificacion en las
fuentes de ingresos puede amortiguar el impacto de la volatilidad en un area especifica

del negocio bancario.

3.4.Recoleccidn de informacion:

La investigacion recurrira a la informacién secundaria que se encuentra disponible en
el portal estadistico de la Superintendencia de Bancos del Ecuador (SB), dado que, esta
entidad regula el funcionamiento de los bancos; ademas que, presenta de manera

publica la informacion financiera de sus entidades financieras.

Para la recoleccion de informacion se utilizara una ficha de observacién, para organizar
la informacion de las cuentas contables que seran utilizadas para el célculo de la
medicion del riesgo de insolvencia y para la construccion del indice de diversificacion
de financiacién por componentes; ademas de, otras medidas que se integran en la

modelacion econométrica (variables de control) (Anexo 1).

3.5.Procesamiento de la informacién y analisis estadistico:
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Para el primer objetivo especifico, se empleard un nivel de investigacion descriptivo
mediante las herramientas estadisticas de Z — Score, que es una medida de riesgo
popular en la literatura relacionada con la banca y la estabilidad financiera, su
puntuacion refleja la probabilidad de insolvencia de un banco. La utilizacién de esta
medida fue impulsada Roy (1952), como la probabilidad de que ocurra un evento
terrible, considerando en detalle las cuentas contables del sistema financiero bancario,
Boyd & Graham (1986) proponen el método de puntuacion z como indicador de riesgo,
midiendo la probabilidad de que una sociedad holding bancaria quiebre o quiebre.
Posteriormente, Boyd et al. (1993) también emplean el puntaje z como indicador de la
probabilidad de quiebra e investigan los efectos de riesgo de las fusiones de holdings
bancarios con firmas financieras no bancarias. En otros estudios tempranos que
utilizaron el puntaje z para analizar la estabilidad bancaria incluyen a Nguyen & Duong
(2021), Chai y otros (2022), Tang & Nguyen (2022), Gabrielsson & Gustavsson (2023)
y Quoc (2023).

A menudo se aplica para medir la estabilidad del sistema bancario o la probabilidad
individual de incumplimiento de los bancos (Lapteacru, 2016). Por lo tanto, se mide la
estabilidad financiera utilizando el Z-Score de cada banco, que equivale al rendimiento
de los activos mas el indice de activos de capital dividido por la desviacidn estandar de
los rendimientos de los activos. El puntaje z mide la distancia a la insolvencia. La
insolvencia se define como un estado en el que las pérdidas superan al patrimonio (E
< —m) (donde E es el patrimonio y m son las ganancias). Por lo tanto, la probabilidad
de insolvencia se puede expresar como prob (—ROA < CAR), donde ROA (= t/A)
es el rendimiento de los activos y CAR (= Patrimonio/Activo) es el indice de activos
de capital. Si las ganancias se distribuyen normalmente, entonces el inverso de la
probabilidad de insolvencia es igual a (ROA + CAR)/o(ROA), donde

o(ROA) es la desviacion estandar del ROA. Siguiendo la literatura, definimos la

inversa de la probabilidad de insolvencia como puntuacion z (Laeven y Levine, 2009).

Wit + (k)it

O(R(A)it

u: es el rendimiento de los activos del banco (ROA)

k: es el patrimonio como un porcentaje del activo
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o: es la desviacion estandar del ROA (volatilidad de los retornos)

De acuerdo con el Banco Mundial (2016) la popularidad del puntaje z se debe al hecho
de que tiene una relacion clara (negativa) con la probabilidad de insolvencia de una
institucion financiera, es decir, la probabilidad de que el valor de sus activos sea menor
que el valor de su deuda. Por lo tanto, un puntaje z mas alto implica una menor
probabilidad de insolvencia en los bancos. El célculo del Z-score debe llevarse a cabo
para cada banco individual i, a lo largo de varios afios t. Teniendo en cuenta el
promedio del indicador para cada afio, se podran identificar las entidades financieras

que se situan por encima y por debajo de la media.

En el objetivo 2, para cuantificar la diversificacion bancaria, se utiliza un analisis
descriptivo con la aplicacién del indice de diversificacion, para ello, se realiza una
revision tedrica de las operaciones bancarias que componen los 3 componentes de la
diversificacion: activos, ingresos y financiacion. Este método se apoya en la
investigacion de Nguyen T (2018), quien a su vez sigue los trabajos de Elsas y otros
(2010) y Curi y otros (2015), estos autores sugieren medir la diversificacion de activos,
financiacion e ingresos con un indice Herfindahl-Hirschman (HHI) modificado. El
indice de diversificacidon se construye restando HHI de 1, de modo que el indice
aumenta con el grado de diversificacion. La diversificacion de activos (ADIV) incluye
las categorias mas importantes de activos bancarios: préstamos a clientes (CLOAN),
préstamos interbancarios (IBLOAN), valores (SEC) y otros activos productivos
(OTHEREA). En consecuencia, para cada banco i en el momento t, se procede a

calcular:

CLOAN;: IBLOAN: ? SECit 2 OTHEREAi:

ADIVie=1—@( 4 +( 4 +(,., 4 +( 4 A

Siendo, los activos productivos (EA) la suma de los cuatro numeradores. La
diversificacion esta entre 0 y 1, donde valores cercanos a 1 indica que el banco tiene
una cartera de activos diversificada y estd menos expuesto a los riesgos de un solo
mercado (Curi et al., 2015).

Con respecto a la diversificacion de financiacion (FDIV), las cuentas que lo componen

son: Capital contable (EQUI); Montos adeudados al gobierno y a los bancos estatales
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(GOV); Depositos y préstamos de otras instituciones de crédito (IBD); Deposito de
clientes (CDEP); Instrumentos financieros derivados y otros pasivos financieros
(DER); Fondos para financiamiento, inversiones encomendadas y préstamos
encomendados (FF); Papeles de valor emitidos (VP); Otros pasivos (OTHERF). Por
lo tanto, para cada banco i en el momento t, el indice de diversificacion de financiacion

se calcula como:

EQUIi+ 2 GOVit 2 IBDi: 2 CDEPi; 2
FDIVii=1— 4 + 4 +( 4 +( 4
‘ @(FOUNDit (FOUNDif FOUND:: FOUND::
_DERit 2 __FFi 2 _ VP 2 OTHERF: 2
+( 4 +(

4 + 4 + 4 A
FOUNDLt FOUNDLt (FOUNDLt (FOUNDlt

Donde, FOUND es el Financiamiento total del banco. Este indicador FDIV varia en
valor de cero a uno, y los valores mas altos indican una mayor diversidad de

financiacion (Quoc, 2023).

Para finalizar, la diversificacion por ingresos considera los ingresos brutos por
intereses (INT); ingresos netos por comisiones (COM); los ingresos operacionales
netos (TRAD); y todos los demas ingresos netos (OTHERI). Por tanto, para cada banco

i en el momento ¢, se calcula:

INTi: 2 COMi: 2 TRAD:: ? OTHERE]I:: ?

IDIVie =1 —@( 4 +( 4 +( 4 A

4
ror,* T Cror, TOI, TOI,

Siendo, el denominador, ingreso operativo total (TOI), es la suma de los cuatro
numeradores. Por definicién, IDIV puede tomar valores entre cero (el banco esta
totalmente especializado en un area de negocio) y 1 (el banco genera una combinacién
de ingresos totalmente equilibrada en las diferentes areas de negocio) (Elsas et al.,
2010).

Para obtener los indicadores de diversificacion bancaria de antemano, es fundamental
identificar las cuentas contables necesarias para el calculo de cada indicador. Estas
cuentas se encuentran detalladas en los balances proporcionados por la

Superintendencia de Bancos.
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Por altimo, para establecer el impacto de las fuentes de diversificacion de las
operaciones bancarias en el riesgo o estabilidad financiera de las instituciones
financiera bancarias, se empleara un nivel de investigacion explicativa basado en la
herramienta del Método de Momentos Generalizados (GMM) de dos pasos propuesto
por Arellano y Bond (1991); y empleado en los trabajos de Vo (2018) y Pham &
Nguyen (2023). Esta técnica econométrica permitira analizar la influencia de la
diversificacion de financiacion en la solvencia financiera con un total de 24 bancos,
durante el periodo 2017-2022.

Para capturar adecuadamente la dinamica temporal y considerar la evolucion de las
variables a lo largo del tiempo, se incorporara un rezago para la variable dependiente

(RIESGO¢-1) en el anlisis de panel dinamico.

RIESGO¢ti = ai + P1RIESGO¢-1,i + [2ADIV i + [2FDIV¢i + [2IDIV¢,
+ B3CARBAN:,; + uti

La variable dependiente es el riesgo de quiebra (RIESGO), que toma el valor de la
puntuacion del Z-Score. La variable independiente sera la diversificacion desde tres
componentes: diversificacion de activos (ADIV), diversificacion de financiacion
(FDIV) diversificacion de ingreso (IDIV). Por ultimo, se incluye variables relevantes
(CARBAN) que puedan influir en la relacion estudiada, estas variables son: tamafio
del banco (LOG de activos totales) y COVID, que es una variable binaria que recogera
los efectos de la pandemia, donde toma el valor de 1 en 2020 y 0 en los otros afios,
estas dos variables de control se afiadieron considerando los trabajos de Vo (2018) y
Pham & Nguyen (2023).

A continuacién, se describe el proceso de estimacion, considerando las etapas

principales:

1. Matriz de correlacion: El proceso de estimacion realizado, inicia utilizando
una matriz de correlacion para examinar las asociaciones entre las variables a
estimar, con especial atencion en detectar posibles correlaciones entre las
variables independientes, dado que estas podrian influir en la estimacion.

2. Modelo de efectos aleatorios vs. efectos fijos: Posteriormente, se procede a

estimar tanto un modelo de efectos aleatorios (EA) como un modelo de efectos
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fijos (EF), con el objetivo de realizar el contraste de Hausman y determinar el
modelo mas adecuado para los datos.

Problemas de autocorrelacion: Al identificar problemas de autocorrelacion en
el modelo seleccionado, se adopta una estrategia sugerida por Adem (2022),
que consiste en incluir la variable dependiente rezagada como una variable
independiente en el modelo.

Heterocedasticidad: Debido a persistir los problemas de heterocedasticidad, se
opta por aplicar un modelo final de Minimos Cuadrados Generalizados (GLS)

para corregir dicha problematica y obtener estimaciones mas precisas.
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CAPITULO IV
RESULTADOS Y DISCUSION

En el presente capitulo, se aborda los resultados acerca la diversificacion de las
operaciones bancarias y la estabilidad financiera, durante el periodo 2017-2023. El
sistema financiero ecuatoriano estd conformado por todas las instituciones bancarias
publicas o privadas, mutualistas, o cooperativas (Orddfiez et al., 2020). Al
concentrarnos en las entidades bancarias, se reconoce que su papel de intermediarios
financieros no solo facilita el movimiento de fondos, sino que, también contribuyen
activamente a dinamizar la economia. Por tal razon, es importante analizar la
estabilidad financiera de los bancos debido a su papel central en el sistema econémico

y financiero.

Antes de continuar con el andlisis descriptivo, es importante aclarar la codificacion de

los bancos que se utilizé en las gréficas para un correcto entendimiento.

Tabla 2. Codificacion de bancos

Codificacién Banco
1 BP GUAYAQUIL
2 BP PACIFICO
3 BP PICHINCHA
4 BP PRODUBANCO
5 BP AUSTRO
6 BP BOLIVARIANO
7 BP CITIBANK
8 BP DINERS
9 BP GENERAL RUMINAHUI
10 BP INTERNACIONAL
11 BP LOJA
12 BP MACHALA
13 BP SOLIDARIO
14 BP PROCREDIT
15 BP AMAZONAS
16 BP BANCO COMERCIAL DE MANABI
17 BP LITORAL
18 BP COOPNACIONAL
19 BP CAPITAL
20 BANCO AMIBANK S.A.
21 BP DELBANK
22 BP D-MIRO SA.
23 BP BANCO DESARROLLO DE LOS PUEBLOS S.A., CODESARROLLO
24 BP VISIONFUND ECUADOR S.A.

Fuente: Elaborado a partir de la informacién de la Superintendencia de Bancos
Autora: Eva Arias
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4.1. Analisis de la estabilidad financiera
- Utilidad neta de cada banco

La cuenta de utilidad neta es un componente clave en el analisis financiero de una
entidad, mas adn, al utilizar la medida de Z-score se puede evaluar la estabilidad
financiera en relacién con las utilidades. Durante el periodo de estudio, se observa una

variabilidad en las utilidades netas con una tendencia a la baja.

En el afio 2017, se evidencia que las entidades como el Banco del Pacifico y Banco
Pichincha muestran una tendencia generalmente positiva en sus utilidades con cifras
de 70.23 y 71, 21 millones de ddlares, respectivamente; mientras que, otras entidades

reportan cifras mas modestas o incluso pérdidas.

En los afios siguientes, este patron se mantiene con fluctuaciones en las utilidades netas
de cada banco. Por ejemplo, en el afio 2018, se evidencio un aumento en las utilidades
para la mayoria de los bancos, seguido de un periodo de estabilidad o incluso una ligera
disminucion en 2019. Sin embargo, en 2020 y 2021 se observa nuevamente una amplia
variabilidad en los resultados, donde algunos bancos registraron un repunte en sus
utilidades como el Banco del Pacifico que pas6 de 100.28 a 130.61 millones de ddlares
entre 2020 y 2021; el Banco Pichincha generd 119.75 millones de ddlares en 2020 y
150.06 millones de dolares en 2021; y, el Banco del Austro registré 40.31 millones de
ddlares en 2020 y 55.49 millones de ddlares en 2021; en tanto, que otros bancos
experimentan pérdidas o un rendimiento mas bajo. Al respecto, es importante destacar
que estos cambios pueden ser el resultado de las secuelas de la pandemia del COVID-
19, la inestabilidad politica y la recesion de la economia, asi como, por decisiones

estratégicas y operativas internas de cada banco.

Para los afios 2022 y 2023, se observaron cambios significativos en las utilidades netas
de varios bancos en comparacion con afios anteriores. En 2022, algunos bancos como
Banco del Pacifico y Banco Pichincha registraron disminuciones en sus utilidades,
mientras que, otros como el Banco del Austro mantuvieron un crecimiento moderado.
Por otro lado, en 2023, hubo un repunte en las utilidades netas de entidades como
Banco del Pacifico y Banco Pichincha, con incrementos notables en comparacion con
los afios anteriores. Sin embargo, Banco del Austro destacé con un crecimiento

significativo en sus utilidades netas, reflejando una tendencia positiva en su
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desempefio financiero. En conclusion, estos cambios muestran la variabilidad en el
rendimiento financiero de los bancos a lo largo del periodo, influenciados por factores

internos y externos del entorno econémico y financiero.
Figura 1. Utilidad neta segln los Bancos del Ecuador (Millones $)

Utilidad Neta
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Fuente: Elaborado a partir de la informacién de la Superintendencia de Bancos
Autora: Eva Arias

- Utilidad neta promedio del sector bancario

Por otro lado, la evolucion de las utilidades netas en el sector bancario refleja un patron
fluctuante en el periodo de estudio. Desde 2017, se registré un crecimiento continuo
de la utilidad neta promedio del sector bancario que paso de 16,49 millones de délares

hasta alcanzar la cifra de 25,66 millones de dolares en 2019.

Sin embargo, se observ6 una marcada disminucion en las utilidades netas cayendo a
9,72 millones de dolares en 2020, debido al impacto de la pandemia del COVID-19
que tuvo efectos en el PIB con una disminucién 12,77% en el segundo trimestre de
2020 (BCE, 2020); pese a ello, es importante resaltar que los bancos fueron una de los
sectores que no dejo de trabajar, sino que, continto operando y tratando de innovar
mediante servicios financieros digitales. A pesar de la caida, el sector se recuperd con

utilidades netas que aumentaron a 16,14 millones de ddlares en 2021.

Posteriormente, el sector experimentd un crecimiento continuo en 2022 y 2023,
alcanzando 27,65 y 30,73 millones de ddlares, respectivamente. En definitiva, las

utilidades netas promedio del sector bancario han tenido un patron de altibajos debido
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a multiples factores que afectaron a la rentabilidad de los bancos. Aunque el sector ha
enfrentado desafios, su capacidad para recuperarse y continuar creciendo es indicativa

de su resiliencia para sobrellevar las adversidades.

Figura 2. Utilidad neta promedio de los Bancos del Ecuador (Millones $)
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Fuente: Elaborado a partir de la informacion de la Superintendencia de Bancos
Autora: Eva Arias

- Retorno sobre activos (ROA) de cada banco
En otra instancia, se analiza el retorno sobre los activos de manera individual para

conocer el comportamiento de una de las variables financieras que inciden en el
puntaje Z-score. A nivel de bancos, se observa que el ROE varia significativamente
entre las distintas instituciones bancarias y a lo largo de los afios. Por ejemplo, algunas
entidades muestran un ROE relativamente estables, como el Banco Pichincha que
exhibe un ROE de 1,1% en los afios 2018 y 2019 y se mantiene en niveles similares
en 2021 con un rendimiento de 1,0%. Del mismo modo, el Banco del Pacifico presenta
un ROE del 1,8% en 2018 y mantiene variaciones minimas a lo largo de los afios,

mostrando una tendencia estable en su rentabilidad.

Por otro lado, entre otros bancos que experimentaron fluctuaciones mas pronunciadas,
se destaca el Banco VisionFund Ecuador S.A. con un ROE de 2,7% en 2017 y mantiene
cifras similares en los siguientes afios, asimismo, la entidad Banco Diners refleja un
ROE de 2,7% en 2017 y continta registrando rendimientos altos como en 2023 con un
ROE de 2,1%. Sin duda, aquellos bancos que han logrado mantener un
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ROE consistentemente alto pueden estar demostrando una buena gestién o una mayor

eficiencia en la generacién de ganancias en relacion con sus activos.

Por otro lado, las entidades con ROE maés bajo pueden enfrentar desafios en la
rentabilidad de sus operaciones, como el caso de Banco Capital que registra un ROE
de -28,7% en 2018 y continua con rendimientos negativos hasta 2022; en tanto, que el
Banco Amibank S.A. aunque inicia con rendimientos positivos, a partir de 2021

registra rendimientos negativos pasando de -7,2% en 2021 a -12,4% en 2023.

Figura 3. Rentabilidad ROA segln los Bancos del Ecuador (Porcentajes %)
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- ROA promedio del sector bancario
Por otro lado, el ROA promedio de los bancos ha experimentado fluctuaciones durante
el periodo, desde un minimo de -1,89% en 2018 hasta un maximo de 1,36% en 2023.
En los primeros afos, se observa una tendencia creciente en la rentabilidad de las
entidades bancarias con un ROA promedio de 0,61% y 0,93% respectivamente. Sin
duda, estos afios fueron los mejores para la actividad financiera debido al apoyo del
gobierno y las medidas econdmicas, pues se resalta un crecimiento de 3% en el PIB en
este afio (BCE, 2018). A pesar de este escenario positivo, el sector bancario enfrenta
desafios persistentes, como una dificil recesién econémica que afect6 a la rentabilidad

en el largo plazo. Por ello, se distingue una leve mejoria del sector bancario que ha
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pasado de 0,05% en 2021 a 0,22% en 2022; sin embargo, nuevamente la rentabilidad
cae a 0,03% en 2023. En efecto, los cambios en la economia han perjudicado a los
hogares de los ecuatorianos, por ende, ha causado un retroceso importante en el

rendimiento sobre el activo de los bancos, en los Ultimos afios.

Figura 4. Rentabilidad ROA promedio de los Bancos del Ecuador (Porcentajes %)
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Fuente: Elaborado a partir de la informacién de la Superintendencia de Bancos
Autora: Eva Arias

- Solvencia financiera de cada banco

Ciertamente, los bancos ayudan a canalizar fondos desde el sector excedentario hacia
el deficitario a través de productos de deposito y créditos. Para ello, deben mantener
la solvencia y garantizar la devolucidn de los depdsitos ya que actdan como un vinculo
entre depositantes y prestatarios (Kattel, 2015).

Al respecto, se evidencia que varios bancos muestran estabilidad en su solvencia,
manteniendo relaciones relativamente constantes entre el capital social y los activos
en 2017 y 2018; entre ellos, se encuentra los bancos Banco de Guayaquil cuya
solvencia ha pasado de 8,81% y 8,55%; el BP Pacifico de 6,98% y 7,35% y la entidad
financiera BP Pichincha con solvencia de 6,41% a 6,80%. Sin embargo, algunos
bancos muestran un comportamiento mas volatil, como BP Capital, que experimenta
un aumento dramatico en su relacion capital-activo al pasar de 38,28% en 2017 a
107,90% en 2018.
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En el periodo 2019-2020, ciertos bancos mostraron un aumento en su solvencia como
Banco D-Miro S.A. que pasO de 14,81% a 18,67%, la entidad Banco General
Rumifiahui que ascendio de 5,98% a 6,62% y Banco Citibank que subié de 9,22% a
10,82%; mismas que, experimentan incrementos significativos en la relacion capital-
activo. En cambio, otras entidades mostraron disminuciones notables en su solvencia
como Banco Capital que descendio abruptamente de 85,46% en 2019 a 54,07% en
2020, la entidad Banco Pichincha que disminuyé de 7,02% a 6,37% Y la institucién
financiera Banco Procredit que pasé de 13% a 10,58%, esto resultados indican posibles

dificultades financieras en este periodo en términos de solvencia.

Para 2021-2023, se observé una tendencia general hacia la estabilidad o ligeros
aumentos en la solvencia en la mayor parte de entidades, destacando los
comportamientos de los bancos como Banco Desarrollo de los Pueblos S.A.,
Codesarrollo que mejoro significativamente de 8,38% en 2021 a 10,86% en 2023, de
igual manera, la entidad Banco del Austro ascendi6 de 6,26% a 7,31% y el banco
Banco Amazonas que pasé de 7,79% a 8,85% entre 2021 y 2023; esto evidencio que
las entidades bancarias tan tenido una mejora constante en su relacion capital-activo.
En tanto, que las demas entidades bancarias mostraron una volatilidad persistente, con

fluctuaciones significativas en su solvencia.
Figura 5. Solvencia segun los Bancos del Ecuador (Porcentajes %)
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Autora: Eva Arias
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- Solvencia financiera promedio del sector bancario
La evolucion de la solvencia promedio del sector bancario ecuatoriano muestra un
patron preocupante en los Ultimos afios. En 2017, la solvencia promedio se situ6 en
una cifra moderada de 15,60%, reflejando una base sélida para la estabilidad financiera
del sector. Sin embargo, esta tendencia comenzé a deteriorarse gradualmente a partir
de 2019, pues se observa una abrupta caida en la solvencia promedio de 7,45 puntos

porcentuales al igual que la utilidad neta, respecto al afio 2018.

En efecto, este declive continu6 en los afios siguientes con una disminucién mas
significativa en 2021, cuando la solvencia promedio del sector bancario ecuatoriano
fue del 14,66%; es decir, que por cada ddlar que los bancos tenian en activos, tenian
disponibles aproximadamente 14,6 dolares para cubrir sus obligaciones financieras.
Asimismo, esta tendencia a la baja persistio hasta el afio 2023 donde se alcanzé apenas
un minimo del 13,95% en la solvencia, resultado que evidencia serias preocupaciones

sobre la capacidad del sector bancario para cubrir sus obligaciones con sus activos.

Figura 6. Solvencia promedio de los Bancos del Ecuador (Porcentajes %)
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Fuente: Elaborado a partir de la informacidn de la Superintendencia de Bancos

Autora: Eva Arias

Segln un informe del Fondo Monetario Internacional (FMI), la solvencia del sector
bancario ecuatoriano se debe a su resiliencia frente a los diversos shocks econémicos,
incluida la pandemia de Covid-19. A pesar que la banca se ha mantenido estable, el

informe sefiala posibles riesgos de solvencia y liquidez que podrian surgir en caso de

35



que la economia experimente un nuevo shock, por lo tanto, se destaca la importancia
de mantener una vigilancia constante sobre el comportamiento de estas medidas para

garantizar la estabilidad del sistema bancario ecuatoriano en el futuro (Tapia, 2023).

Analisis de estabilidad financiera

- Estabilidad financier de cada banco con Z-score

El puntaje Z se destaca como una herramienta esencial para evaluar la estabilidad
financiera de los bancos, ya que proporciona una medida objetiva de la probabilidad
de insolvencia. Bajo este contexto, se denotd que los bancos han mostrado valores
relativamente estables en su Z-score, lo que sugiere una buena estabilidad financieras
en los primeros afos, resaltando el comportamiento de los bancos Amazonas que
registrd 233,58 puntos en 2017 y 205,64 puntos en 2018, el Banco CoopNacional que
mejoro de 149,48 puntos a 154,58 puntos entre 2017 y 2018 y el Banco Comercial de
Manabi Desarrollo que crecid en su Z-Score de 101,81 puntos a 115,29 puntos en
2017-2018, lo que sugiere una buena estabilidad financiera. Sin embargo, algunos
bancos experimentan cambios significativos en sus valores de Z-Score, como BP
Capital, que muestra un valor bajo y volatil pues registra apenas 2,16 puntos en 2017

y 2,26 puntos en 2018, indicando una posible vulnerabilidad financiera.

Para los afios 2019-2020, se observa una tendencia hacia la estabilidad con aumentos
en los valores del Z-Score para la mayoria de los bancos. No obstante, algunos bancos
muestran disminuciones en su estabilidad financiera, como el Banco Citibank que
disminuyé el puntaje de 17,84 puntos en 2019 a 14,34 puntos en 2021, el Banco Capital
que retrocede de 4,41 puntos a 2,25 puntos entre 2019-2020 y el Banco del Pacifico
que registré 19,83 puntos en 2019 y 16,48 puntos en 2020.

En los dltimos afios, la mayoria de los bancos han mantenido valores del Z-Score
aceptables, entre los crecimientos més significativo de estabilidad refleja la entidad
Banco del Pacifico con puntajes de 16,26 y 19,46 puntos respectivamente en 2021 y
2023, el Banco del Austro con 85,29 puntos en 2021y 91,73 puntos en 2023 y el Banco
Bolivariano con un incremento de 46,87 puntos y 49,24 puntos en 2021 y 2023.
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Figura 7. Z-score segtin los Bancos del Ecuador (indice #)
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- Estabilidad financiera promedio del sector bancario
La evolucion del Z-Score promedio del sector bancario muestra cierta estabilidad en
los afios 2017 a 2019, con valores alrededor de 57,53 puntos a 58,16 puntos, lo que
sugiere una relativa solidez financiera en ese periodo. Sin embargo, se observa una
ligera disminucion en los afios 2020 y 2021, con puntajes de 54,34 a 55,58 lo que
podria indicar un aumento en el riesgo financiero o una menor estabilidad en el sector

bancario durante esos anos.

A pesar de lo anterior, la tendencia se mantiene en 2022 y 2023, con un Z-Score
promedio de alrededor de 53 a 54 puntos, por lo tanto, se sugiere monitorear de cerca
la salud financiera del sector bancario y tomar medidas preventivas para mantener
dicha estabilidad. Aunque, el puntaje Z-Score por encima de 2,5 se considera
generalmente como indicativo de una baja probabilidad de insolvencia, es importante
aprender de los acontecimientos del entorno econdémico, politico y regulatorio para

mantener una sélida posicion financiera del sector bancario en el Ecuador.

En resumen, la estabilidad bancaria ha disminuido debido a varios factores desde 2020.
Primero, las instituciones financieras se vieron obligadas a absorber las pérdidas
derivadas de los créditos impagos, que aumentaron durante la pandemia de Covid-19.

Consecuentemente, este aumento en los préstamos morosos impacto negativamente en
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los balances financieros de los bancos, disminuyendo su solidez y estabilidad. Ademas,
la cultura de pago se debilit6 debido a los alivios financieros implementados, como las
condonaciones, reestructuraciones y refinanciamientos de créditos, lo que exacerbd

aun mas la situacion (Tapia, 2023).

Ademaés, el Ecuador enfrentd desafios adicionales como la caida de los precios del
petréleo y una desaceleracion en la economia mundial, lo que afectd ain mas la
estabilidad financiera del pais (Agencias, 2020). Finalmente, la inversion privada y la
actividad econdémica en general fue afectada por la inestabilidad politico y las protestas

sociales, las cuales afectaron negativamente en la estabilidad bancaria.

Figura 8. Z-score promedio de los Bancos del Ecuador (indice #)
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4.2. Diversificacion de las actividades bancarias

La literatura, menciona que la diversificacion juega un papel crucial en el desempefio
bancario, ya que permite a las instituciones financieras aprovechar economias de
alcance y reducir el riesgo. Por lo tanto, se presenta los resultados de las tres
dimensiones para la diversificacion:

- Diversificacién de los activos por banco

La medida de diversificacion de activos se basa en la estructura de los activos, que
incluye préstamos a clientes, préstamos interbancarios, valores y otros activos
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productivos. En general, se puede observar que la mayoria de los bancos mantienen
una diversificacion estable en el periodo de estudio; sin embargo, algunas entidades

muestran fluctuaciones notables en su diversificacion.

Por ejemplo, la mayoria de los bancos parecen tener una diversificacion moderada en
2017, con valores de ADIV que oscilan entre -1.81 y 0.65. Asi también, se destaca los
valores mas altos de diversificacion como el del Banco Citibank con 0,65 y el Banco
General Rumifiahui con 0,62 lo que sugiere una amplia distribucion entre diferentes
activos, especialmente entre aquellos que generan intereses (préstamos) y en valores.
En tanto, que las entidades con los valores mas bajos de diversificacion en activos, se
encuentra Banco Litoral con un valor negativo de -1.81 y Banco Capital con -0,64; por
lo tanto, estas entidades tienen una alta concentracion en un nimero limitado de

activos, como son los préstamos a clientes.

En el periodo 2018-2019, la diversificacion de activos se muestra con una variacion
significativa, con algunos bancos mostrando decrecimientos importantes como Banco
del Litoral que desciende de 0,30 en 2018 a -1,82 en 2019, Banco Procredit de 0,28 a
-0,64 y Banco del Bank de 0,26 a -0,10 entre 2018 y 2019; esto muestra un nivel
elevado de riesgo en los activos en donde los bancos estan altamente concentrados.
Pese a ello, cabe resaltar las instituciones financieras con una distribucion mas
equitativa de los activos, con valores altos como: Banco CoopNacional con 0,66 en
2018 y 0,69 en 2019; vy, el Banco Citibank con 0,68 y 0,65, respectivamente.

Para 2020-2021, la diversificacion es mas uniforme con la mayoria de los bancos
manteniendo valores positivos, entre los valore mas altos se encuentra: Banco
CoopNacional con 0,69 y Banco Citibank con 0,81 en 2020; mientras que, en 2021
reportan valores de 0,73 y 0,80 respectivamente. En tanto, que valores negativos
registran las entidades: Banco Procredit con -0,92; Banco del Litoral con -0,53 y Banco
Internacional con -0,03 en el afio 2020, lo que indica una falta de diversificacion en

sus activos en este afio especificamente.

Por dltimo, la diversificacion se mantiene relativamente estable en los dos Gltimos
afios, con fluctuaciones minimas en los valores de ADIV. En 2022, se observaron
fluctuaciones moderadas pues algunos bancos mostraron una ligera disminucion en su

diversificacion; mientras que, otros mantuvieron niveles similares o ligeramente
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superiores a los del afio anterior como el Banco Citibank y Banco CoopNacional con

valores de 0,80 y 0,73, respectivamente en 2021.

Por otro lado, en 2023, hubo una tendencia general hacia una diversificacion mas
estable, con la mayoria de los bancos manteniendo niveles similares al 2022. Sin duda,
la diversificacion es importante para la generacion de ingresos, ya que permite a los
bancos dirigir sus intereses hacia actividades rentables y evitar activos no rentables.
Sin embargo, para gestionar eficientemente esta diversificacion, los bancos necesitan
contar con recursos humanos y habilidades sofisticadas que les permitan tomar
decisiones comerciales acertadas en diversas areas, asegurando asi su estabilidad y

rentabilidad a largo plazo.
Figura 9. Diversificacion de activos (ADIV), segun los Bancos del Ecuador (Indice #)
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Fuente: Elaborado a partir de la informacidn de la Superintendencia de Bancos
Autora: Eva Arias
- Diversificacion de los activos promedio del sector bancario

En el periodo 2017-2023, se destaca algunos crecimientos y decrementos significativos
en la diversificacion de activos del sector bancario. En particular, se observa un
aumento notable en 2018, donde el valor promedio se elevd a 0.39 gracias a un enfoque
mas amplio en la distribucion de los activos en las categorias de préstamos a clientes
(0,58) e inversiones (0,03). Sin duda, este incremento sugiere una estrategia proactiva
por parte de los bancos para reducir la concentracion de riesgos y mejorar su resiliencia

frente a posibles shocks econémicos.
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Por otro lado, se observa una disminucién significativa en 2019, donde el valor
promedio cay6 a 0.17, lo que podria sefialar una mayor concentracion de riesgos en un
area determinada, como en los préstamos comerciales como proporcion de los activos
totales con 0,79. Pese a ello, este descenso fue seguido por un fuerte repunte en 2021,
con un valor promedio de 0.46, indicando una mejor diversificacion de activos y una

respuesta efectiva a las condiciones del mercado.
Figura 10. Diversificacion de activos (ADIV), promedio de los Bancos del Ecuador (indice #)
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Figura 11. Diversificacion ADIV por categoria de activo
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En general, los bancos se han diversificado principalmente a través de préstamos
comerciales (CLOAN/EA) en la mayoria de los afios analizados. Dado que, esta
categoria ha sido consistentemente la mas grande en términos de contribucion a la
diversificacion total de activos. Sin embargo, también se observa una contribucion
significativa de otra categoria, como son los valores o inversiones (SEC/EA),

especialmente en los ultimos afios.

Por lo tanto, esto sugiere una tendencia hacia una diversificacion mas equilibrada de
los activos de los bancos, con una mayor atencion a la inversion en valores, préstamos

interbancarios y otros activos productivos.
- Diversificacion de financiacion por banco

A lo largo del periodo, se destaca un constante crecimiento de la diversificacion en
algunos bancos, como el Banco SOLIDARIO que ha ascendido de 0,45 en 2017 a 0,58
en 2023 y el Banco Procredit que paso de un valor de 0,55 en 2017 a 0,54 en 2023;
con ello, se evidencia que las entidades han implementado una buena estrategia para
obtener financiacion de diversas fuentes y reducir el riesgo asociados con la

dependencia de una sola fuente.

En el afio 2017, se observé una amplia variabilidad en la diversificacion de las fuentes
de financiacion entre los diferentes bancos. Entre los bancos con valores relativamente
altos de diversificacion, se encuentra Banco Diners con un valor de 0,58; Banco
Procredit con 0,55; Banco Amibank S.A. con 0,48 y el Banco Solidario con 0,45; con
estas cifras se demuestra que dichas entidades han tenido una distribucién mas
equilibrada en sus fuentes de financiacion y una menor dependencia de una sola fuente.
Por otro lado, se denot6 que bancos como Banco del Litoral y Banco Capital tuvieron
una diversificacion negativa de -0,08 y -0,05 respectivamente, indicando una

concentracion significativa en unas pocas fuentes de financiacion.

En el periodo 2018-2019, se distingue una continuidad hacia la diversificacion de las
fuentes de financiacién en el sector bancario, aunque con algunas variaciones
significativas. Por ejemplo, entre las entidades financieras que destacan por su alta
diversificacion se encuentran Banco Procredit, con valores de 0,62 en 2018 y 0,70 en
2019; Banco Diners que registro 0,60 en 2018 y 0,52 en 2019; y Banco Solidario con
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cifras de 0,47 en 2018 y 0,50 en 2019. Ante estos resultados, se refleja una gestion
equilibrada de sus fuentes de financiacion, especialmente, por las cuentas de depdsitos
de clientes, depositos y préstamos de otras instituciones de crédito y el capital contable.
En tanto, que Banco del Litoral y Banco Capital presentan una diversificacion negativa
de -2,10y -0,04 respectivamente, debido a una alta concentracion en el capital contable
y en los depdsitos de clientes, mismos que, representan un riesgo para la estabilidad

financiera.

En los siguientes afios, el comportamiento de los bancos no fluctu6 en gran medida.
En 2020, algunos bancos se mantuvieron con una diversificacion sélida, como Banco
Procredit que registro 0,70; Banco Diners con 0,52 y las entidades Banco Solidario y
Banco D-Miro S.A. con la cifra de 0,48. Sin embargo, otros bancos continuaron con
un declive significativo, como Banco Capital que alcanzé -0,32. En 2021, Banco
Procredit mantuvo una alta diversificacion con 0,61; mientras que, Banco Capital
mejoro ligeramente su situacion con un valor de 0,00. En tanto, que Banco del Bank y
Banco del Litoral mostraron una ligera disminucion, alcanzando -0,08 y -0,07

respectivamente.

En 2022-2023, la mayoria de los bancos mantuvieron sus niveles de diversificacion u
otros experimentaron aumentos moderados. Las entidades financieras que
mantuvieron valores relativamente estables fueron Banco Solidario, Banco Procredit
y Banco Diners con valores superiores al 0,50. Sin embargo, otros experimentaron
ligeros descensos, como Banco DelBank que paso de -0,01 en 2022 a -0,13 en 2023 y
el Banco D-Miro S.A. con valores de 0,41 en 2022 y 0,30 en 2023. En contraste, con

Banco del Litoral que mejoro su diversificacién con un valor de 0,10 en 2023.

En general, los bancos han logrado mejorar sus niveles de diversificacion mediante
una gestion més equilibrada de sus fuentes de financiamiento. No obstante, se ha
identificado casos de bancos que sus niveles de diversificacion han disminuido
drasticamente afio tras afio, por ende, es importante analizar las causales de la
concentracion en ciertas fuentes de financiacion para evitar riesgos en la estabilidad

financiera.
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Figura 12. Diversificacion de financiacion (FDIV), segun los Bancos del Ecuador (indice #)
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- Diversificacién de financiacion promedio del sector bancario
La evolucion en el tiempo de la diversificacion promedio de las fuentes de financiacion
en el sector bancario muestra cierta variabilidad. En 2017, el promedio de
diversificacion de financiacion fue del 0,20; es decir, que el sector bancario depende
en gran medida de una o unas pocas fuentes de financiacion, lo que puede aumentar su
vulnerabilidad a los riesgos asociados con esas fuentes especificas. Sin embargo, en
2018, hubo una disminucion significativa en el promedio de diversificacidn, cayendo
a 0,07 por la alta concentracion en las fuentes de financiamiento correspondientes a

depdsitos de clientes (0,66) y capital contable (0,22).

A pesar de la tendencia que fue baja, el escenario se revirtid con un aumento del
promedio a 0,14 en 2019 pero aun por debajo del nivel de 2017. En los afios siguientes,
se observa un crecimiento gradual en el promedio de diversificacién, de 0,20 en 2020
hasta alcanzar el méximo de 0,26 en 2023. En definitiva, la tendencia en crecimiento
muestra el esfuerzo continuo por parte de los bancos para diversificar sus fuentes de
financiamiento, lo que puede contribuir a una mayor estabilidad y resiliencia en los
ultimos cuatros afios ante las adversidades econdmicas, politicas y sociales que ha

vivido el Ecuador.

44



Figura 13. Diversificacion de financiacion (FDIV), promedio de los Bancos del Ecuador (indice #)
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Autora: Eva Arias
Posteriormente, se evidencia que las categorias que conforman la diversificacion de
las fuentes de financiacion en el sector bancario han mostrado cierta estabilidad y
patrones discernibles. Por un lado, los depdsitos de clientes (CDEP) han sido
consistentemente la principal fuente de financiamiento de los bancos con proporciones
mayores al 0,66; reflejando la confianza y participacién activa de los depositantes en

las operaciones bancarias.

Con respecto al capital contable que se refiere a los recursos propios de los bancos, se
denota que los valores de EQUI son relativamente variables hasta 2019; sin embargo,
en los ultimos afios se distingue una postura poco conservadora para depender del
capital en tiempos dificiles. A pesar de cierta variabilidad, los depositos y préstamos
de otras instituciones de crédito (IBD) también han sido una fuente significativa de

financiamiento, indicando una red de relaciones interbancarias estable.

En contraste, los valores de otras categorias como los montos adeudados al gobierno y
a los bancos estatales (GOV), los instrumentos financieros derivados y otros pasivos
financieros (DER), los fondos para financiamiento, inversiones encomendadas y
préstamos encomendados (FF) y los papeles de valor emitidos (VP) han sido
consistentemente bajos, mostrando una menor relevancia en el panorama general de
financiamiento bancario. Por lo tanto, se evidencia que los bancos han mantenido una
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diversificacion moderada en las fuentes de financiamiento con una fuerte dependencia

en los depositos de clientes y una gestion prudente de riesgos en otras areas.
Figura 14. Diversificacion FDIV por categoria de fuente de financiamiento
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- Diversificacion de ingresos por banco
A lo largo del periodo 2017-2023, la diversificacion de los ingresos de los bancos
revela ciertas tendencias interesantes. En general, se observa una variabilidad en los
niveles de diversificacion entre las diferentes instituciones financieras. En 2017, los
bancos mostraron una variedad de niveles de diversificacion, en los niveles
relativamente altos y estables de diversificacion se destaca el Banco Diners con un
valor de 0,65; seguida del Banco Citibank y el Banco del Pacifico con 0,62 y 0,61
respectivamente; con ello, se exhibe una gestion sélida de las fuentes de ingresos. En
tanto, que otras entidades como: Banco CoopNacional, Banco de Desarrollo de los
Pueblos Indigenas S.A. y Banco VisionFund Ecuador S.A., registraron los niveles mas
bajos de diversificacidn, lo que puede indicar una dependencia de ciertas fuentes de

ingresos.
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En 2018 y 2019, la mayoria de los bancos mantienen niveles consistentes de
diversificacion en comparacion con el afio anterior, como el Banco Diners (0,66),
Banco Amazonas (0,50), Banco Pichincha (0,48), Banco General Rumifiahui (0,34)
que mantiene niveles estables, mientras que, algunas entidades como el Banco
Procredit experimenta una disminucion significativa, al pasar de 0,41 en 2018 a 0,31
en 2019.

Para 2020-2021, la diversificacion de ingresos se vuelve ain mas importante debido a
la incertidumbre econémica causada por la pandemia. Al respecto, algunos bancos
logran mantener niveles estables de diversificacion como: el Banco Diners que registro
valores de 0,67 en 2020 y 0,66 en 2021; el Banco Amazonas con 0,50 en 2020 y 0,51
en 2021; vy, el Banco de Guayaquil con una diversificacién de 0,51 en ambos afos;
mientras que, otros enfrentaron desafios para diversificar sus fuentes de ingresos
debido a la volatilidad del entorno econémico, entre ellos: el Banco CoopNacional que
paso de 0,19 en 2020 a 0,15 en 2021.

Por Gltimo, en los Gltimos afios se observd que la diversificacion de ingresos de los
bancos muestra cierta estabilidad en algunos casos, pero también fluctuaciones en
otros. Por ejemplo, los bancos que mostraron niveles relativamente estables de
diversificacion durante estos dos afios, fueron: Banco Diners con un valor de 0,67 en
2022y 0,66 en 2023; el Banco Guayaquil con 0,50 en 2022y 0,49 en 2023; y, el Banco
Produbanco con 0,49 en ambos afios; evidenciando una consistencia en la gestion de
sus fuentes de ingresos. Sin embargo, otros bancos, como Banco de Desarrollo de los
Pueblos S.A., el Banco DelBank y el Banco del Austro experimentaron cambios mas
significativos en sus niveles de diversificacion, lo que puede reflejar ajustes en su

estrategia comercial o cambios en el entorno econémico.

En sintesis, se resalta la importancia de la diversificacion de ingresos para la
estabilidad financiera de los bancos, ya que una mayor diversificacion resulta en mas

resiliencia para los bancos ante cambios en el entorno econémico.
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Figura 15. Diversificacion de ingresos (ID1V), segtn los Bancos del Ecuador (indice #)
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Fuente: Elaborado a partir de la informacién de la Superintendencia de Bancos
Autora: Eva Arias

- Diversificacion de ingresos promedio del sector bancario

Por ultimo, la diversificacion promedio de los ingresos en los bancos muestra cierta
variabilidad, pero en general, se mantiene en un rango relativamente estrecho a lo largo
de los afios. En 2018, hubo un ligero aumento en la diversificacion promedio en
comparacion con 2017, lo que podria indicar un esfuerzo por parte de los bancos para
ampliar sus fuentes de ingresos y reducir su dependencia de una sola fuente. Sin
embargo, en 2019, la diversificacion promedio disminuy6 a 0,41.

Para 2020, continua la disminucion en la diversificacion promedio de los ingresos
ubicandose en 0,37, debido a los desafios econdmicos y financieros causados por la
pandemia de COVID-19, que podrian haber afectado la capacidad de los bancos para

mantener un equilibrio adecuado entre sus diferentes fuentes de ingresos.

Pese a ello, la diversificacion de ingresos muestra una ligera recuperacion en 2021,
volviendo a niveles similares a los de 2017 y 2019. Sin duda, esta estabilizacion podria
indicar una adaptacion exitosa por parte de los bancos a las condiciones econémicas

cambiantes y una gestion efectiva de sus fuentes de ingresos.
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Finalmente, la diversificacion promedio se mantiene relativamente estable en
comparacion con los afios anteriores, en 2022 y 2023. En general, la evolucion de la
diversificacion de ingresos denota que es un factor clave para la sostenibilidad y la

resiliencia de los bancos en un entorno econémico dindmico y cambiante.

Figura 16. Diversificacion de ingresos (ID1V), promedio de los Bancos del Ecuador (indice #)
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Fuente: Elaborado a partir de la informacion de la Superintendencia de Bancos

Autora: Eva Arias
En resumen, los ingresos por intereses emergen como la categoria méas influyente en
la diversificacion de los ingresos de los bancos, con valores que oscilan entre 0,54 y
0,60 en el periodo 2017-2023, indicando su constante importancia y contribucion

significativa a los ingresos totales.

Subsiguientemente, los ingresos operacionales son la segunda fuente menos
prominentes que los intereses, que aportan una parte relevante y relativamente estable
a la diversificacion de ingresos, con valores que varian entre 0,02 y 0,03. En tanto, que
ingresos por comisiones representan una porcion menos significativa de los ingresos

totales, fluctuando entre 0,00 y 0,01.

Por altimo, los otros ingresos representan la categoria menos influyente en los ingresos
del sector bancario, debido a que contribuye en una minima proporcion a la
diversificacion general, con valores que oscilan entre 0,00 y 0,02. En conjunto, esta
distribucion equilibrada de los ingresos refleja una estrategia sélida de diversificacion
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que permite a los bancos mitigar riesgos y adaptarse a distintas condiciones

econdmicas a lo largo del tiempo.
Figura 17. Diversificacion IDIV por categoria de ingreso

Diversificacion IDIV por categoria de ingreso
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Fuente: Elaborado a partir de la informacién de la Superintendencia de Bancos
Autora: Eva Arias

4.3. Analisis econométrico

En la Tabla 15 se presenta la matriz de correlacion que permite identificar las
asociaciones entre diferentes medidas financieras y otros factores relevantes. De
menara general, las correlaciones encontradas entre el ZScore (indicador de riesgo de
quiebra) y las medidas de diversificacion de activos, financiacion e ingresos, junto con
el tamafio del banco y el impacto de la pandemia del COVID-19, revelan patrones

interesantes en el contexto del sector bancario ecuatoriano.

Aunque las relaciones son débiles, sugieren que la diversificacion de activos y
financiacion puede tener un efecto marginal en la reduccion del riesgo de quiebra,
mientras que la diversificacion de ingresos muestra una correlacion ligeramente mas
fuerte en esa direccidén. Ademas, el tamafio del banco parece ser un factor importante,
ya que los bancos mas grandes tienden a tener un menor riesgo de quiebra,

posiblemente debido a las ventajas de economia de escala y una mayor capacidad para
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afrontar adversidades financieras. Sin embargo, el impacto directo de la pandemia del
COVID-19 en el riesgo de quiebra parece ser minimo segun los resultados de la

correlacion.

Tabla 3. Matriz de correlaciones

ZScore ADIV FDIV IDIV Tamafo COVID

ZScore 1,000

ADIV 0,074 1,000
FDIV -0,101 0,001 1,000
IDIV -0,142 0,125 -0,100 1,000
Tamafio -0,230 0,278 0,311 0,333 1,000
COVID -0,018 -0,071 0,015 -0,090 -0,001 1,000

Fuente: Stata
Elaborado por: Eva Arias

Estos hallazgos resaltan la importancia de considerar maltiples factores y realizar
analisis mas exhaustivos para comprender completamente los determinantes del riesgo
de quiebra en el contexto bancario ecuatoriano. En este contexto, esta matriz de
correlacion resalta como punto de partida para comprender las interrelaciones entre las
variables clave en el estudio y proporciona una base solida para un andlisis posterior.
Eleccién modelo de efectos fijos o aleatorios

Para determinar cuadl modelo, entre Efectos Aleatorios (EA) y Efectos Fijos (EF), es
mas apropiado, se inicia evaluando el resultado del Test de Hausman. En este caso, el
valor p del contraste es de 0,2549 y dado que este valor supera el nivel de significancia
tipico de 0,05, no se puede rechazar la hipétesis nula. Por lo tanto, se concluye que el
estimador mas eficiente es el de EA y, en consecuencia, debe ser seleccionado
(Montero, 2015).

Tras seleccionar el modelo de Efectos Aleatorios (EA), se procede a verificar el
supuesto de autocorrelacion utilizando el Test de Wooldridge. El valor obtenido es de
0,0129, lo cual es inferior al nivel de significancia de 0,05. Por lo tanto, se rechaza la
hipdtesis nula de no autocorrelacién. En otras palabras, se encuentra evidencia

estadistica de autocorrelacion en los datos.

Tabla 4. Estimaciones de EA y EF. Variable dependiente: ZScore

EA EF
ADIV 0.2007 0.2412
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(1.235) (1.213)
FDIV 4.206%** 4.888***
(1.143) (1.145)
IDIV 30.62*** 29.09***
(6.721) (6.728)
Tamafo -27.40%** -33.84***
(3.849) (4.427)
COVID -0.3190 -0.3953
(0.8713) (0.8561)
Const. 180.0*** 217 .4%**
(23.15) (25.85)
Obs. 168 168
R? corregido 0.3991 0.4033
Hausman
Test 0.2549
Test de
Wooldridge 0.0129

Nota. Desviaciones tipicas (). *, ** y *** significativo 10%, 5%y 1%.
Fuente: Stata
Elaborado por: Eva Arias

Baséandose en estos resultados, se ha identificado que el modelo de Efectos Aleatorios
(EA) es vélido segun el contraste de Hausman. Sin embargo, el Test de Wooldridge
indica la presencia de autocorrelacion en los datos. Por consiguiente, siguiendo el
criterio propuesto por Stauner (2014), la inclusién de variables dependientes rezagadas
podria reducir la aparicion de autocorrelacion, la cual puede surgir de una
especificacion errénea del modelo. En consecuencia, tener en cuenta las variables
dependientes rezagadas puede contribuir a mitigar la presencia de autocorrelacién en

el modelo, fortaleciendo asi la robustez de los resultados obtenidos.

Tras examinar los resultados de los modelos EA y EF, ajustados con un rezago de la
variable dependiente para mitigar la autocorrelacion, asi como los resultados de los
tests de Hausman, Wooldridge y el test modificado de Wald para verificar la presencia
de heterocedasticidad, se obtienen conclusiones relevantes. En primer lugar, el test de
Hausman arroja un valor p de 0,0000, lo que indica el rechazo de la hipdtesis nula y
segun este contraste, se favorece el modelo de EF sobre el modelo de EA.

Tabla 5. Estimaciones de EA y EF. Variable dependiente: ZScore (Rezagada)

EF(2) EA(2)
ZScore_1 0.3940*** 0.9752***
(0.05556) (0.01718)
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ADIV 1.907* 3.629%**
(1.013) (1.227)
FDIV 3.499%** -0.1534
(0.8516) (0.8977)
IDIV 26.61*** 6.592**
(5.255) (3.218)
Tamafio -24.,19%** -1.069*
(4.180) (0.6418)
CovID -1.299** -2.670%**
(0.6074) (0.8142)
Const. 148.8*** 3.146
(25.42) (3.635)
Obs. 144 144
R? corregido 0.6280 0,4177
Test de Hausman 0.0000
nglscgr?gge 0.2509
Test c(ijee r\r/l\f);liglcado 0.0000

Nota. Desviaciones tipicas (). *, ** y *** significativo 10%, 5%y 1%.
Fuente: Stata
Elaborado por: Eva Arias

En cuanto al Test de Wooldridge, su valor p de 0,2509 sugiere que no hay evidencia
significativa para rechazar la hipotesis nula de no autocorrelacion en los datos después
de incluir el rezago de la variable dependiente. Esto sugiere que la inclusion del rezago
pudo haber ayudado a mitigar la autocorrelacion en ambos modelos. Sin embargo, el
Test de modificado de Wald revela un valor p de 0,0000, indicando el rechazo de la
hipotesis nula de homocedasticidad y confirmando la presencia de heterocedasticidad
en los datos, lo que sugiere la necesidad de abordar esta cuestion en el analisis
posterior.

Correccion de heterocedasticidad con modelo GLS

Para abordar la heterocedasticidad en modelos econométricos, se emplea Minimos
Cuadrados Generalizados (MCG) que como una técnica robusta es Util para corregir

este fendmeno (Ceballos y Flores, 2022).

La Tabla 4 presenta los resultados del modelo GLS que proporciona una vision mas
profunda sobre como la diversificacion de las operaciones bancarias esta vinculada
con la estabilidad financiera de los bancos ecuatorianos durante el periodo de estudio.

En primer lugar, el retardo de la variable dependiente permite comprender como la

53



estabilidad financiera pasada afecta la estabilidad financiera presente, donde un
coeficiente positivo significativo indica que un aumento unitario en el ZScore previo
se asocia con un incremento de 1,001 en el ZScore actual. Es decir, los bancos con

alto nivel de estabilidad financiera previa tienden a mantener ese nivel en el presente.

En segundo lugar, se observa que la diversificacion de activos y la diversificacion de
ingresos tienen un impacto positivo y significativo en el ZScore. En este contexto, se
puede argumentar que los bancos que tienen una cartera de activos diversificada y una

amplia variedad de fuentes de ingresos tienen una mayor estabilidad financiera.

En el contexto de la diversificacion de los activos, estos hallazgos estan en contraste
con Curi etal. (2015), Zhou y Li (2017) y Nguyen T. (2018) quienes coinciden en que
una alta diversificacion en las inversiones puede promover tanto la asignacion de
liquidez como el reparto de riesgos, donde los bancos que mantienen una amplia
diversificacion de activos pueden disfrutar de una mayor eficiencia en la generacion
de beneficios persistentes. Contrario a este argumento Ekim (2020) y Shahriar et al.
(2023), indica que la diversificacion de activos puede conducir a una mayor
complejidad e interconexion, haciendo a los bancos mas vulnerables a los riesgos de

contagio.

En relacion con la diversificacion de los ingresos, estos resultados se alinean con los
trabajos de Curi et al. (2015), Nguyen T. (2018), Adem (2022) y Shahriar et al. (2023),
quienes argumentan que la diversificacion de ingresos puede potenciar la estabilidad
financiera tanto en periodos normales como en crisis. Esto implica que la
diversificacion puede desempefiar un papel crucial en la mitigacion del riesgo y en el
fortalecimiento de la posicion financiera de los bancos al evitar una excesiva

dependencia de una Unica fuente de ingresos o de un tipo especifico de activos.

Por otro lado, la diversificacion de financiacion no muestra un efecto significativo en
el ZScore en este modelo. Aunque, la relacion identificada concuerda con las
investigaciones de Vo (2018) y Pham y Nguyen (2023), quienes argumentan que los
bancos comerciales con diversas fuentes de financiamiento pueden ser mas rentables
pero también mas riesgosos, la falta de significancia estadistica no permite validar esta
afirmacion en el presente estudio. Por ende, una posible explicacion de la falta de
consistencia podria ser que la diversificacion de las fuentes de financiamiento no

garantiza automaticamente una mayor estabilidad financiera, a menos que esté

54



respaldada por una gestion prudente del riesgo y una seleccion cuidadosa de

inversiones (Kenton, 2023).

En cuanto al tamafrio, se observa un efecto negativo significativo sobre la estabilidad
bancaria. En este sentido, varios estudios han arrojado resultados contradictorios,
indicando que los bancos grandes pueden reducir el riesgo y los costos crediticios y, al
mismo tiempo, ser mas estables que los bancos pequefios, como lo sugieren Shahriar et
al. (2023) y Adusei y Elliott (2015). Sin embargo, esta investigacion sostiene que,
aungue los bancos de mayor tamafio pueden aprovechar economias de escala y tener
una mayor capacidad para diversificar riesgos, también podrian enfrentar desafios de
gestibn mas complejos y ser mas susceptibles a los impactos de eventos

macroeconomicos y regulatorios, como se evidencia en el trabajo de Odundo (2018).

Por altimo, el impacto del COVID-19 se refleja en un efecto negativo significativo en
el Z-Score. En este contexto, segin Guerrero et al. (2021), a pesar de las medidas
temporales propuestas e implementadas por el sector bancario, como el aplazamiento
de obligaciones crediticias, la pandemia ha ejercido presiones adicionales sobre la
estabilidad financiera de los bancos ecuatorianos, esto posiblemente se relaciona con
la disminucién de la demanda de crédito y al aumento de la morosidad (Araque y
Llerena, 2021). Ademas, es pertinente sefialar que esta relacion también se evidencia
en el trabajo de Pham y Nguyen (2023), donde el brote de COVID-19 no redujo la
rentabilidad a corto plazo de los bancos comerciales, pero si incremento su exposicién

al riesgo.

Tabla 6. Modelo GLS. Variable dependiente: ZScore

GLS

ZScore_1| 1.0011***
(0.0095)

ADIV 3.4577***
(0.8745)
FDIV -0.2053
(0.4276)

IDIV 3.0616**
(1.4630)

Tamafio -0.4960*
(0.2739)

CoOVID -3.190***
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(0.4598)
Const. 0.5515
(1.3120)

Obs. 144

Nota. Desviaciones tipicas (). *, ** y *** significativo 10%, 5% y 1%.
Fuente: Stata
Elaborado por: Eva Arias

En el contexto teorico, los resultados obtenidos en el modelo GLS muestran una
relacion positiva y significativa entre la diversificacion de activos e ingresos y la
estabilidad financiera de los bancos ecuatorianos. Esta relacion respalda la teoria de
cartera, que sugiere que los bancos pueden reducir el riesgo distribuyendo sus activos
en multiples ubicaciones geogréficas o desviando sus flujos de ingresos. En este
sentido, la diversificacion de activos, evaluada a través de la diversidad entre diferentes
clases de activos, como depositos y diversificacion geografica, se ha demostrado como
un factor crucial para mejorar la estabilidad financiera de los bancos (Shahriar et al.,
2023). Ademas, la investigacion actual enfatiza la importancia de la diversificacion de
ingresos para el desempefio financiero de los bancos, pues como lo menciona Adem
(2022) diversificar los flujos de ingresos puede mejorar el desempefio financiero de un

banco al tiempo que lo expone a nuevos riesgos, como el riesgo de mercado.

Por lo tanto, los hallazgos de este estudio, que muestran que la diversificacion de
activos e ingresos esta positivamente relacionada con la estabilidad financiera de los
bancos ecuatorianos, respaldan la teoria de cartera. Estos resultados sugieren que la
diversificacion efectiva de las operaciones bancarias puede ayudar a los bancos a
gestionar mejor el riesgo y a mejorar su estabilidad financiera en un entorno

competitivo y dindmico.
4.4. Comprobacion de las hipotesis planteadas

Considerando los resultados del modelo GLS, se puede evaluar la validez de cada una

de las hipdtesis planteadas de la siguiente manera:

En primer lugar, la hipdtesis 1 sugiere que la diversificacion de activos tendré un efecto
positivo significativo en la estabilidad financiera de los bancos ecuatorianos. En este
contexto, los resultados del modelo GLS respaldan esta hip6tesis al mostrar que la

variable de diversificacion de activos (ADIV) tiene un coeficiente estimado positivo y
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significativo. Es decir, que una cartera diversificada de activos esta asociada con una
mayor estabilidad financiera de los bancos, lo que concuerda con los principios de la

teoria de cartera.

En cuanto a la hipétesis 2, que plantea que la diversificacion de financiacion tendrd un
efecto positivo significativo en la estabilidad financiera de los bancos ecuatorianos, los
resultados del modelo GLS no respaldan completamente esta afirmacion, pues la
variable de diversificacion de financiacion (FDIV) no muestra un efecto significativo
en el ZScore, lo que sugiere que la diversificacion en las fuentes de financiamiento
puede no ser tan relevante para mejorar la estabilidad financiera de los bancos en este
contexto especifico, pues como se ha mencionado anteriormente la diversificacion de
la fuentes de financiamiento deberia estar respaldada por una gestion y seleccion previa
(Kenton, 2023).

Por ultimo, la hipotesis 3 sugiere que la diversificacion de ingresos tendra un efecto
positivo significativo en la estabilidad financiera de los bancos ecuatorianos. En efecto,
los resultados del modelo GLS respaldan esta hipétesis al mostrar que la variable de
diversificacion de ingresos (IDIV) tiene un coeficiente estimado positivo y
significativo, lo que indica que una correcta diversificacion en las fuentes de ingresos
esta asociada con una mayor estabilidad financiera de los bancos, lo que se alinea con

los principios de la teoria de cartera.

En resumen, los resultados del modelo GLS proporcionan evidencia que respalda
parcialmente las hipétesis 1 y 3, mientras que la hipétesis 2 no es respaldada por los
resultados del andlisis. Esto sugiere que la diversificacion de activos e ingresos puede
desempefiar un papel importante en la mejora de la estabilidad financiera de los bancos
ecuatorianos, pero la diversificacion de financiacion puede no ser tan relevante en este

contexto especifico.

S7



CAPITULO V
CONCLUSIONES, RECOMENDACIONES, BIBLIOGRAFIA, ANEXOS.

5.1. Conclusiones

— Con respecto a la situacion del riesgo de quiebra de los bancos en Ecuador, se
distingue que la solvencia financiera promedio se mantuvo en niveles
saludables, con valores de 0.40 en 2017 y 0.39 en 2023. Sin embargo, se
identificaron diferencias significativas entre los bancos individuales, con
algunos exhibiendo niveles mas altos de solvencia que otros. Al analizar el Z-
score, se observa una diversidad de resultados. Por ejemplo, algunos bancos
mantuvieron Z-scores consistentemente altos como Banco Amazonas, Banco
COOP Nacional y Banco Comercial de Manabi y otros mostraron fluctuaciones
mas pronunciadas. Sin embargo, es importante tener en cuenta que no todos los
bancos exhibieron la misma fortaleza, pues algunos enfrentando desafios
mayores en términos de estabilidad financiera como Banco Capital, Amibank
S.A. y D-Miro S.A. A pesar de estas variaciones, la estabilidad financiera
promedio del sector bancario mostré una tendencia general positiva a lo largo
de los afios, lo que sugiere un entorno bancario relativamente solido y resiliente
en Ecuador.

— Por otro lado, se denota que los bancos tienden a diversificar mas sus
operaciones en los componentes de ingresos y activos en comparacion con la
financiacion. Por un lado, la diversificacion de las cuentas de ingresos y activos
registran cifras notables, con valores promedio que oscilan entre 0,17 y 0,46
denotando una combinacion equilibrada en las cuentas, pero que aun hay
margen para mejorar. En tanto, que el promedio de diversificacion de
financiacion registra cifras muy cercanas a cero, con valores promedio entre
0.07 y 0.26; es asi, que se requiere diversificar las fuentes de financiamiento
para fortalecer la estabilidad financiera. En conclusion, es evidente que los
bancos dan importancia a la gestion de sus fuentes ingresos y activos como
estrategia para fortalecer su estabilidad financiera y mitigar riesgos.

— La estimacion economeétrica permite concluir que tanto la diversificacion de

activos como la diversificacion de ingresos estan positivamente relacionadas
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con la estabilidad financiera de los bancos, lo que respalda los principios de la
teoria de cartera. Es decir, los bancos que mantienen carteras de activos
diversificadas y una variedad de fuentes de ingresos tienen una mayor
capacidad para mitigar riesgos y mantener una posicion financiera sélida a lo
largo del tiempo. Ademas, la relacion negativa entre el tamafio y la estabilidad
financiera sugiere que, en algunos casos, los bancos grandes podrian enfrentar
desafios de gestion mas complejos y ser mas susceptibles a los impactos
negativos. Por otro lado, el impacto negativo del COVID-19 subraya la
importancia de considerar y gestionar adecuadamente los riesgos emergentes

asociados con eventos disruptivos como la pandemia.

5.2.Recomendaciones

Se recomienda al sector bancario implementar estrategias de gestion de riesgos,
como la implementacion de evaluaciones periddicas y exhaustivas de la
solvencia financiera utilizando métricas como el indice de solvencia y el Z-
score para medir la estabilidad financiera de cada entidad. Ademas, es
importante mejorar la transparencia en la divulgacion de informacion
financiera para facilitar una evaluacién mas precisa de la salud financiera de
los bancos por parte de los reguladores y los inversionistas. Por ende, es crucial
que los bancos mantengan un adecuado nivel de capitalizacién y liquidez para
hacer frente a posibles shocks econémicos y financieros.

Para mejorar la estabilidad financiera de los bancos ecuatorianos es crucial
continuar fortaleciendo la diversificacion en todas las operaciones financieras.
Para ello, los bancos deben enfocarse en ampliar su cartera de activos de
manera prudente, buscando oportunidades de inversion en diferentes sectores
econdmicos y geograficos para reducir la exposicién a riesgos especificos.
Ademaés, es fundamental diversificar las fuentes de financiamiento, tanto a
corto como a largo plazo, mediante la exploracion de diversas alternativas
como depositos, emision de deuda y préstamos interbancarios. Por altimo, en
la diversificacion de ingresos los bancos podrian expandir su oferta de
productos y servicios para capturar nuevas fuentes de ingresos. En sintesis, al
implementar estas medidas los bancos pueden fortalecer su posicion financiera

a largo plazo.
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Se recomienda que los bancos ecuatorianos prioricen la diversificacion de
activos e ingresos como una parte esencial de su gestion de riesgos y estrategias
comerciales, que promuevan la diversificacion de carteras de activos y la
generacion de ingresos a través de multiples fuentes. Ademas, se insta a
considerar la diversificacion de financiacion, adoptando una gestion prudente
del riesgo y una seleccion cuidadosa de inversiones. Por otro lado, es
importante gestionar eficazmente el tamafio, reconociendo los desafios
adicionales que pueden surgir en funcion de su posicion en el mercado
financiero. Asimismo, en contexto actual de incertidumbre econdmica, es
fundamental que los bancos estén preparados para enfrentar eventos
disruptivos como la pandemia de COVID-19, implementando planes de
contingencia y medidas de gestién de riesgos que les permitan adaptarse

rdpidamente a condiciones cambiantes.
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5.4. Anexos

Anexo 1. Matriz de correlacién

pwcorr ZScore ADIV FDIV IDIV Tamafio COVID,

ZScore ADIV FDIV IDIV Tamafio COVID
ZScore 1.0000
ADIV 0.0741 1.0000
0.3396
FDIV -0.1005 0.0012 1.0000
0.1950 0.9879
IDIV -0.1420 0.1253 -0.0995 1.0000
0.0664 0.1055 0.1993
Tamafio -0.2297 0.2779 0.3109 0.3333 1.0000
0.0027 0.0003 0.0000 0.0000
COVID -0.0177 -0.0705 0.0148 -0.0898 -0.0007 1.0000
0.8197 0.3635 0.8485 0.2472 0.9927

Fuente: Stata
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Anexo 2. Modelo de Efectos Fijos (EF). Variable dependiente Zscore

xtreg ZScore ADIV FDIV IDIV Tamafio COVID, fe
Fixed-effects (within) regression Number of obs 168
Group variable: BANK Number of groups = 24
R-sq: Obs per group:
within = 0.4033 min =
between = 0.0428 avg = 7.0
overall = 0.0459 max =
F(5,139) 18.79
corr(u_i, Xb) = -0.6009 Prob > F 0.0000
ZScore Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ADIV .241163 1.212799 0.20 0.843 -2.156756 2.639082
FDIV 4.887774 1.144595 4.27 0.000 2.624706 7.150843
IDIV 29.089 6.72758 4.32 0.000 15.78738 42.39063
Tamafio -33.84295 4.42695 -7.64 0.000 -42.59582 -25.09009
COoVID -.3952764 .8561222 -0.46 0.645 -2.087982 1.297429
_cons 217.4207 25.85119 8.41 0.000 166.3083 268.5331
sigma_u 33.22276
sigma_e 3.6937622
rho .98778957 (fraction of wvariance due to u_ i)
F test that all u_i=0: F(23, 139) = 348.49 Prob > F = 0.0000

estimates store fixed

Fuente: Stata

Anexo 3. Modelo de Efectos Aleatorios (EA). Variable dependiente Zscore

xtreg ZScore

ADIV FDIV IDIV Tamafio COVID,

re

Random-effects GLS regression Number of obs = 168
Group variable: BANK Number of groups = 24
R-sq: Obs per group:
within = 0.3991 min =
between = 0.0402 avg = 7.0
overall = 0.0436 max =
Wald chi2(5) 82.67
corr(u_i, X) = 0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000
ZScore Coef. std. Err. z P>|z]| [95% Conf. Interval]
ADIV .2006535 1.235158 0.16 0.871 -2.220212 2.621519
FDIV 4.205984 1.143186 3.68 0.000 1.96538 6.446588
IDIV 30.6184 6.721343 4.56 0.000 17.44481 43.79199
Tamafio -27.40098 3.848624 -7.12 0.000 -34.94414 -19.85782
COVID -.3189751 .8712967 -0.37 0.714 -2.026685 1.388735
_cons 180.008 23.15466 7.77 0.000 134.6257 225.3903
sigma_u 27.95268
sigma_e 3.6937622
rho .98283781 (fraction of variance due to u i)

estimates store random

Fuente: Stata
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Anexo 4. Test de Hausman

hausman fixed random

—— Coefficients
(b) (B) (b-B) sqrt (diag (V_b-V_B))
fixed random Difference S.E.
ADIV .241163 .2006535 .0405095 .
FDIV 4.887774 4.205984 .6817901 .0567812
IDIV 29.089 30.6184 -1.529391 .289641
Tamafio -33.84295 -27.40098 -6.441973 2.187688
COVID -.3952764 -.3189751 -.0763013

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2(5) = (b-B)'[(V_b-V_B)"(-1)] (b-B)
= 6.57
Prob>chi2 = 0.2549

(V_b-V_B is not positive definite)

Fuente: Stata

Anexo 5. Test de Autocorrelacion

xtserial ZScore ADIV FDIV IDIV Tamafio COVID

Wooldridge test for autocorrelation in panel data
HO: no first-order autocorrelation
F( 1, 23) = 7.260
Prob > F = 0.0129

gen L ZScore= L.ZScore
(26 missing values generated)

Fuente: Stata

Anexo 6. Modelo de Efectos Fijos (EF). Variable dependiente Zscore y Rezago

xtreg ZScore L_ZScore ADIV FDIV IDIV Tamafio COVID, fe

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 144
Group variable: BANK Number of groups = 24
R-sqg: Obs per group:
within = 0.6280 min =
between = 0.3923 avg = 6.0
overall = 0.3959 max =
F(6,114) = 32.07
corr(u_i, Xb) = -0.2676 Prob > F = 0.0000
ZScore Coef. Std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]
L_ZScore .394024 .0555584 7.09 0.000 .2839632 .5040847
ADIV 1.906806 1.012921 1.88 0.062 -.0997816 3.913394
FDIV 3.498678 .8515543 4.11 0.000 1.811756 5.185601
IDIV 26.61234 5.254688 5.06 0.000 16.20284 37.02184
Tamafio -24.19175 4.180469 -5.79 0.000 -32.47323 -15.91028
COVID -1.298992 .6073811 -2.14 0.035 -2.502209 -.0957744
_cons 148.7553 25.41716 5.85 0.000 98.40407 199.1065
sigma_u 21.934899
sigma_e 2.4973862
rho .98720305 (fraction of variance due to u_ i)
F test that all u_i=0: F(23, 114) = 8.52 Prob > F = 0.0000

estimates store fixed

Fuente: Stata
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Anexo 7. Modelo de Efectos Aleatorios (EA). Variable dependiente Zscore y Rezago

xtreg ZScore

L_ZScore ADIV FDIV IDIV Tamafio COVID,

re

Random-effects GLS regression Number of obs = 144
Group variable: BANK Number of groups = 24
R-sq: Obs per group:

within = 0.4177 min = 6

between = 0.9965 avg = 6.0

overall = 0.9810 max = 6

Wald chi2(6) 3491.44

corr(u_i, X) = 0 (assumed) Prob > chi2 0.0000

ZScore Coef. Std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval]

L_ZScore .9751954 .017179 56.77 0.000 .9415252 1.008866

ADIV 3.628866 1.226703 2.96 0.003 1.224573 6.03316

FDIV -.1533809 .8977131 -0.17 0.864 -1.912866 1.606104

IDIV 6.592259 3.218377 2.05 0.041 .2843566 12.90016

Tamafio -1.068893 .6418152 -1.67 0.096 -2.326828 .1890411

COVID -2.669716 .8141899 -3.28 0.001 -4.265499 -1.073933

_cons 3.146058 3.634631 0.87 0.387 -3.977688 10.2698
sigma_u 1.1552304
sigma_e 2.4973862

rho .17626074 (fraction of variance due to u_ i)

estimates store random

Fuente: Stata

Anexo 8. Test de Hausman (Modelo con rezago)

hausman fixed random

—— Coefficients
(b) (B) (b-B) sqrt (diag (V_b-V_B))
fixed random Difference S.E.
L_ZScore .394024 .9751954 -.5811715 .0528357
ADIV 1.906806 3.628866 -1.72206
FDIV 3.498678 -.1533809 3.652059 .
IDIV 26.61234 6.592259 20.02008 4.153768
Tamafio -24.19175 -1.068893 -23.12286 4.130908
COVID -1.298992 -2.669716 1.370724
b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg
Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chi2 (6) = (b-B)'[(V_b-V_B)"(-1)] (b-B)
= 162.66
Prob>chi2 = 0.0000

(V_b-V_B is not positive definite)

Fuente: Stata

Anexo 9. Test de Autocorrelacdén (Modelo con rezago)

xtserial ZScore L_ZScore ADIV FDIV IDIV Tamafio COVID

Wooldridge test for autocorrelation in panel data

HO: no first-order autocorrelation
F( 1, 23) = 1.387
Prob > F = 0.2509

Fuente: Stata
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Anexo 10. Test de Heterocedasticidad (Modelo con rezago)

xttest3

Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity
in fixed effect regression model

HO: sigma(i)"2

chi2 (24) =

Prob>chi2 =

Fuente: Stata

492.44
0.0000

sigma”2 for all i

Anexo 11. Minimos Cuadrados Generalizados (GLS)

xtgls ZScore L_ZScore ADIV FDIV IDIV Tamafio COVID, p(h)

Cross-sectional time-series FGLS regression

Coefficients: generalized least squares

Panels: heteroskedastic

Correlation:

no autocorrelation

Estimated covariances 24 Number of obs 144
Estimated autocorrelations 0 Number of groups 24
Estimated coefficients 7 Time periods 6
Wald chi2 (6) 12338.54

Prob > chi2 0.0000

ZScore Coef. Std. Err. z P>|z| [95% Conf. Intervall]
L_ZScore 1.001096 .0094698 105.71 0.000 .9825352 1.01965¢
ADIV 3.457664 .874548 3.95 0.000 1.743581 5.17174¢€

FDIV -.2053083 .4276279 -0.48 0.631 -1.043444 .632827

IDIV 3.061604 1.463012 2.09 0.036 .1941533 5.92905¢

Tamafio -.4960301 .2714855 -1.83 0.068 -1.028132 .0360717

COVID -3.19023 .4598981 -6.94 0.000 -4.091614 -2.28884¢€

_cons .5515466 1.311978 0.42 0.674 -2.019883 3.12297¢

Fuente: Stata
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