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RESUMEN

El sector bancario privado ecuatoriano ha experimentado una profunda reestructuracion desde el
inicio de la Dolarizacién, cuando se introdujeron nuevas regulaciones prudenciales con el propésito de
mejorar la solvencia del sector que fue severamente reducido en su nimero de integrantes a raiz de la
Crisis Financiera del 99'. Paulatinamente las captaciones y las consecuentes operaciones de crédito
aumentaron muy por sobre lo esperado? y, en hora buena, con un comportamiento acelerado.

El propésito de este estudio es valorar en que medida este proceso afectd el nivel de competencia
del sector asi como también el impacto sobre los niveles de eficiencia del sistema mediante el contraste
de las Hipotesis SCP y MP. Para lo cual se estima una funcion de rentabilidad y concentracién, ésta
funcién requiri6 la aplicacion de la Forma Funcional Flexible de Fourier para el célculo de la Funcién de
Costos de la Industria Bancaria Privada Ecuatoriana que permitié determinar de los niveles de Eficiencia
X; mas la elaboraciéon para cada entidad de Indicadores de Participacién de Mercado y HHI Locales
(provinciales).

Se aplica la metodologia de Datos de Panel con Efectos Fijos y al incluir variables dummies se
determina que los niveles de ineficiencia X para el Sistema Bancario Privado Ecuatoriano son superiores
al 42%, lo cual permite concluir que los bancos podrian reducir considerablemente sus costos si

optimizan el uso de sus insumos desde un punto de vista técnico relativo?,

Los resultados sugieren que las condiciones de mercado son mas favorables para los usuarios de las
areas mas pobladas del pais, donde los mercados financieros estan significativamente mas desarrollados
y son en general poco concentrados. Los bancos que operan principalmente en estas zonas obtienen
menores beneficios y son en su mayoria aquellos que presentan mayores niveles de eficiencia X. Por el
contrario, los bancos que operan principaimente en aquellas areas donde los mercados financieros estan

menos desarrollados obtienen mayores beneficios y son menos eficientes.

Finalmente se deduce, del andlisis de rentabilidad y concentracién que rechaza las hipétesis SCP y
MP, que no existe mayor sustento técnico para calificar al sistema como una estructura de mercado con
tendencia oligopdlica, de hecho en la banca privada ecuatoriana prevalece un comportamiento

competitivo.

1 Para detalle ver seccion 1.1

2 Es preciso sefialar que el comportamiento de captaciones a plazo es una caracteristica estructural de la economia nacional que
no ha cambiado desde la dolarizacion. Esta estructura cortoplacista, entorpece la asignacion de créditos para actividades
productivas que requieren financiamiento de mediano y largo plazo.

3 Es necesario destacar que los resultados hallados respecto a niveles de Eficiencia X representan medidas relativas debido a
que la estimacion de eficiencia utiliza una frontera de bancos supuestamente mas eficientes (que no dejan de ser simplemente
aquellos que poseen los costos medios menores en la banca) en lugar de utilizar una frontera basada en los valores minimos
desde un punto de vista tecnologico.



INTRODUCCION

El Sistema Bancario Privado Nacional (SBPN) ha debido atravesar fuertes inconvenientes a la vez
que modificaba su estructura con el propésito de desarrollo y ante los requisitos internacionales de control
(Basilea). A la fecha es posible asegurar que la banca se encuentra en una etapa estable -~
recuperacion, proceso que evolucion6 sobre las expectativas (recuperacion acelerada de los depositos ai
sistema) aunque mantiene considerables pendientes en reformas estructurales (como por ejemplo un
adecuado sistema de liquidez) que preocupan al momento de enfrentar la competencia en un mercado
con mayor apertura para los rivales comerciales del pais o0 en un escenario de caida de los precios del
petréleo y/o remesas de los emigrantes.

La alta rentabilidad y las elevadas tasas activas requeridas por la banca principalmente para los
sectores de consumo y microempresa, lo han convertido en sujeto de diversas acusaciones: manejo de
un esquema ineficiente, de amplio margen compensador de capacidad ociosa, concentracién oligopolica,
estructura dominante de control interno para evitar Errores de Tipo Il4, exceso en gastos administrativos,
y métodos de seleccion de inversiones basados primordialmente en la presentacion de garantias (Capital
Gearing Approach). Es necesario entonces verificar si los cambios drasticos sucedidos en el sistema
financiero ecuatoriano han reducido el grado de competencia en la industria, ya que si el reducido niumero
de bancos que opera actualmente en el pais pudiera ejercer algun poder de mercado fijando precios

superiores a los de competencia nos encontrariamos ante la presencia de costos de bienestar.

Aunque resulta evidente que el SBPN dista mucho de ser el componente de liquidez requerido por el
aparato productivo y la situacién de estabilidad de la que al momento se beneficia luce insuficiente ante la
necesidad de desarrollo del sector economico real, hasta la fecha los argumentos utilizados en el “ataque”
al sector han mantenido un perfil mayormente politico falto de indicadores técnicos apropiados que
permitan llevar a las conclusiones tan ampliamente difundidas por analistas econdémicos de gran
reconocimiento a nivel nacional, argumentos que se sostienen en lo que es un hecho irrefutable y que ha
sido materia de discusion legal en las Ultimas semanas: las excesivas tasas de interés.

La existencia de un adecuado esquema de intermediacién requiere del trabajo conjunto del ente
regulador y de la banca privada en busca del establecimiento de elementos técnicos que permitan el
desarrollo de una estructura operativa eficiente, para el hecho se requiere de mas que un simple analisis
general descriptivo de las cifras presentadas por el mercado, es decir, es necesario establecer
apropiados indicadores de estructura, rendimientos a escala y del nivel de eficiencia complementados con

el estudio del comportamiento del oferente (criterio) y de su relacién con el consumidor final. Por

4 Aprobar una idea que se convierta mas tarde en un fracaso comercial.



consiguiente, el objetivo del presente estudio es colaborar con elementos técnicos apropiados que
permitan establecer conclusiones acertadas, mediante consenso de los actores, que posteriormente

generen eficaces y eficientes medidas sobre la problemética del sector.

Para ello se plantea una funcion de rentabilidad y concentracion, su estimacion permite el contraste
de las Hipdtesis: SCP (Hipdtesis de Estructura-Conducta-Desempefio), segun la cual una fuerte relacion
positiva entre concentracion y rentabilidad es evidencia de que las empresas pueden ejercer poder de
mercado; y MP (Hipdtesis de Poder de Mercado), segun ésta una relacién positiva entre participacion de
mercado y rentabilidad es evidencia de competencia monopolistica en la industria. La relacién estimada
incluye como variables que explican la rentabilidad del banco: un conjunto de indicadores convencionales
de Eficiencia; Indicadores Locales de Participacién y HHI, participacion de mercado y concentracion
respectivamente que permiten determinar el grado de competencia que los bancos enfrentan en los
mercados locales (el HHI local calculado es comparado con el HHI Convencional); y una medida de
Eficiencia X calculada bajo la estimacion previa de la Funcién de Costos de la Industria Bancaria Privada
Ecuatoriana aplicando la Forma Funcional Flexible de Fourier.

En el presente estudio se aplica la metodologia de Datos de Panel con Efectos Fijo, debido a que
éstos son el instrumento adecuado para captar efectos no observables especificos de cada banco e
invariantes en el tiempo, es decir la habilidad que posee cada banco para manejar de la manera mas
eficiente posible su negocio. Se incluyen ademas variables dummies anuales con el propésito de capturar

los efectos caracteristicos de cada afio que influyeron sobre la rentabilidad.

La alta heterogeneidad entre las firmas confirma que la técnica de datos de panel es la adecuada
para la estimacion de las caracteristicas especificas de cada integrante. Los niveles de ineficiencia X
superiores al 42% permiten concluir que los bancos podrian reducir ampliamente sus costos si optimizan
el uso de sus insumos. Las condiciones de mercado son mas favorables para los usuarios de las areas
mas pobladas del pais, donde los mercados financieros estan significativamente mas desarrollados y son
en general poco concentrados. Los bancos que operan principalmente en estas zonas obtienen menores
beneficios y son en su mayoria aquellos que presentan mayores niveles de eficiencia X. Por el contrario,
los bancos que operan principalmente en aquellas areas donde los mercados financieros estan menos
desarrollados obtienen mayores beneficios y son menos eficientes.

En base a los resultados del andlisis de rentabilidad y concentracion (rechazo de hipétesis SCP y
MP) podemos concluir que no existe mayor sustento técnico para calificar al SBPN como una estructura
de mercado con tendencia oligopdlica, de hecho en la banca privada ecuatoriana prevalece un
comportamiento competitivo si consideramos la proporcion del mercado que manejan los bancos mas
eficientes X y que operan principalmente en mercados menos concentrados. El estudio finalmente hace
referencia al tema de legislacion del sistema financiero que derivéd un profundo debate entre el poder

ejecutivo, legislativo y el sector privado.



SISTEMA BANCARIO PRIVADO NACIONAL

Los mercados financieros tienen un rol esencial en la asignacién de recursos y sobre el desarrollo de
la economia, especialmente en paises donde los mercados de capitales son pequefios en los cuales gran
parte del ahorro se canaliza por el sector bancario hacia la inversién. Por lo tanto, la eficiencia en este
proceso de asignacion tiene efectos directos e indirectos sobre el crecimiento y cualquier distorsion en

estos mercados repercute sobre todo el sistema econémico generando costos de eficiencia y bienestar.

1.1 Crisis del 99

Como ya se menciond anteriormente la banca sufrié una fuerte crisis cuyos efectos dejaron serias
falencias en el sistema financiero. Mas alla de la desconfianza generada sobre los cuenta ahorristas y de
la etapa recesiva de la economia (en el sector real) existen cambios estructurales indispensables que no
se contemplan como un programa concreto dentro de la agenda del actual régimen y que a su vez no han
sido analizados en forma debida por la Asociacion de Bancos Privados del Ecuador, muchos criticos
atribuyen éste Ultimo hecho a que actualmente la Banca recibe un margen extremadamente mayor al
debido de forma tal que no existe presidn sobre ellos para solucionar las fallas que presenta su ciclo de
actividad (nos referimos al esquema de captar y colocar).

Esta crisis® que se produjo en el afio 1995 tuvo sin embargo su origen en 1992 cuando el gobierno
del Arg. Sixto Duran Ballén inicié una politica cambiaria® monetaria que tenia por objeto reducir las tasas
de interés pasivas, superar el problema de liquidez bancaria y elevar la RILD y lograr que la inversion

extranjera llegue al Ecuador, asi la devaluacién del sucre atrajo los capitales golondrinas y di6 comienzo

5En la mayoria de los paises las crisis bancarias ocurrieron después de un periodo de rapido crecimiento econdmico, con fuertes
variaciones en las caracteristicas relativas de los sectores econdmicos. Cuando los bancos tienen fuentes del exterior y se ven
afectados por alglin shock externo se puede crear fragilidad financiera y vulnerabilidad a la crisis, cuando la crisis ocurre el BC
necesita contenerla generando devaluacion y empeorando la crisis bancaria al no tener capacidad (la banca privada) de servir la
deuda con el exterior. Ver Bankng Crises: Cases and Issues. FMI, “Issues in Recent Banking Crises” V. Sundararajan

6 En la actualidad el pais mantiene un tipo de cambio de 1 con respecto al délar de Estados Unidos como parte del sistema de
dolarizacion implementado a partir de enero 2000, por lo tanto la politica cambiaria quedo fuera de la politica econdmica. Para
una resefia sobre los justificativos, implementacion, efectos y expectativas de la dolarizacién como sistema monetario en el pais
ver “El libro de la dolarizacién”, Pablo Lucio Paredes 2000 y “Ecuador: Lecciones de otra década pérdida y la Dolarizacion”, Jorge
Gallardo Zavala



a la era del “boom crediticio” entre los afios 1993-1994, dentro de los principales factores de la crisis
tenemos: El conflicto bélico con Per(, la crisis energética, la crisis politica, el fenomeno de “El Nifio™ y la
repercusion de la crisis financiera internacional mas una remarcada falta de control de parte de la
Superintendencia de Bancos. La crisis comenzé en el sector productivo y contagié al sistema financiero.

Luego de ocurrida la crisis del Filanbanco?, el publico como proteccion, empezd a demandar en
forma creciente délares, presionando a la tasa de cambio. Esta medida unida al hecho de que el sector
empresarial y financiero endeudado busco aprovisionarse de doélares para poder cumplir con sus
obligaciones en el exterior, agudiz6 la depreciacion del sucre y determind que la economia ecuatoriana
tendiera a una dolarizacion acelerada. (entre agosto y diciembre de 1998 el tipo de cambio para la venta
pasa de 5.471 a 6.765, y de enero a diciembre de 1999, de 7.245 a 19.848 sucres por délar; para la
primera semana de enero del 2000, habia llegado a mas de 26.000)

A comienzos de 1999 las tasas de interés en los depdsitos a plazo tendian a ser negativas en
términos reales, la especulacion con divisas, las inversiones en bienes raices y el ahorro financiero
condujeron a la depreciacion del sucre en un 196.6% hasta diciembre de 1999. Colapsa El Progreso,
considerado hasta ese momento el segundo banco del pais por el tamafio de sus activos y una de las
instituciones mas rentables?®, para evitar un panico generalizado que pudiera influir negativamente en todo
el sistema el gobierno intervino el banco y decretd desde el 1ero de Marzo un “feriado bancario” que
congeld por un afio los depdsitos e inversiones a plazo de todos los bancos del pais.

El congelamiento de los depésitos y la intervencion del gobierno en El Progreso, fue acompafiado de
la creacion de la Agencia de Garantia de Depositos'® (AGD). De las 39 instituciones existentes a inicios
de 1999, a mediados de ese afio, la mitad de las entidades del sistema financiero nacional pasaron a

someterse a procesos de reestructuracion, estatizacion o saneamiento.

1.2 Proceso de Recuperacion
De acuerdo a la informacion publicada por la Superintendencia de Bancos los niveles de activos,

pasivos y patrimonio practicamente se han duplicado en los Ultimos 5 afios™. La participacion por banco

" Fendmeno natural caracterizado por inundaciones en la costa ecuatoriana que ataco al pais en el afio de 1997 y que provoco
grandes pérdidas materiales al sector agricola y productivo

8 Fuente: La crisis econdmica financiera ecuatoriana de finales de siglo y la dolarizacion (Roque Espinosa)

9 Las causas de la debacle de esta institucion son producto de la crisis general de la economia y la reduccion del ingreso de
capitales al pais. Sin embargo con la Ley de Instituciones Financieras (1994), la mayoria de los bancos mas importantes habian
concentrado el crédito en un nimero reducido de empresas de los principales accionistas con créditos vinculados més allg del
limite permitido por la ley.

10 Para informacion de critica respecto a la actividad realizada por este organismo revisar Revista Gestion, diversas ediciones y
articulos de la prensa (varios). El tema “AGD” ha sufrido de constante critica, sirviendo de tema politico en su mayor parte y sin
sancionar a los culpables de la pésima administracion que ha pasado de total abandono a plataforma politica dejando de lado las
reformas estructurales estrictamente necesarias sobre la institucion. Queda destacar que en principio la medida fue inconsistente
y que la verdadera solucién no se encuentra en garantizar sino en crear un sistema de garantia financiado por los integrantes
(oferentes y consumidores)

" Para un extenso analisis financiero-bancario reciente del SBPN durante el periodo 2002-2006 ver Ruiz et al (2007) “La Banca
en el Ecuador: Un Andlisis Multivariado”. Bajo conocimiento de los autores se hizo uso de varias de las cifras de los indicadores
por ellos calculados (fuente original Superintendencia de Bancos), hecho que colabord con la presentacion general del tema (que
no es el objetivo del presente estudio) sin desviarse del verdadero interés.



en cada una de estas variables se ha mantenido en este lapso, los bancos denominados grandes'
participaban en el afio 2002 en promedio con més del 60% de concentracion de los activos, pasivos y
patrimonio del sistema, tendencia que se mantuvo hasta final del 2006.

Obligaciones con el Publico, con clara tendencia al alza reportada desde los inicios de la dolarizacion
(Tasas de crecimiento del 43.78% y 23.74% del 1999 al 2000 y del 2000 al 2001), comportamiento en el
que destaca la inclinacién de corto plazo del usuario nacional de la banca.

GRAFICO 1.1
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Cobertura Patrimonial, este indice ha crecido desde el afio 2002 en el que se encontraba (en
promedio) en un 84.9% a un 182.5% en el afio 2006, lo que muestra que la cobertura patrimonial de los
bancos respecto a sus activos se ha duplicado. Es preciso resaltar que el Banco de Los Andes™ presenta
el indicador més bajo de todo el sistema (43%).

GRAFICO 1.2

COMPORTAMIENTO DE LA SUFICIENCIA PATRIMONIAL
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12 Pichincha, Guayaquil, Pacifico y Produbanco. Categorizacion efectuada por la Superintendencia de Bancos
13 No presentadas en la gréfica.
14 Institucion recientemente intervenida.
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Cartera, tanto el comportamiento al alza de los préstamos (creciendo a tasas sobre el 20% en los
ultimos afios) como la tendencia a la baja de la cartera vencida (entre 2005-2006 cayé un 25.64% y pasé
de representar un 25.96% en 1999 a un 2.32% en el 2006 de la cartera vigente)'® corroboran los buenos
resultados publicados por los integrantes de la banca asi como la calificacion satisfactoria resultado de la

evaluacion efectuada por las firmas calificadoras de riesgo6

GRAFICO 1.3
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Morosidad?’”, el promedio en las carteras de créditos es del 6.2%, como era de esperarse la
morosidad en la cartera de créditos de consumo otorgada por los bancos denominados pequefios es la
més alta en el sistema llegando a bordear el 9.1% en promedio.

GRAFICO 1.4

MOROSIDAD DE LA CARTERA BRUTA
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Fuente: Superintendencia de Bancos

15 Tasas de crecimiento y valores anteriores a 2002 no se presentan en la gréafica.

16 Bolivariano, Guayaquil, Internacional, Produbanco, Citibank y Lloyds Bank obtuvieron una calificacion AAA- sobre su nivel de
riesgo a mayo 2007

17 Para estos calculos se considera que la cartera bruta es el resultado de la suma de la cartera por vencer mas la cartera que no
devenga intereses y que aln esta vencida, la cartera neta es igual a la cartera bruta descontado las provisiones para créditos
incobrables y la cartera improductiva se obtiene sumando la cartera que no devenga intereses mas la cartera vencida.
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GRAFICO 1.5
MOROSIDAD POR LiNEA DE NEGOCIO
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Cobertura de provisiones para la cartera improductiva’@, el promedio para la cartera comercial
improductiva en el sistema es del 138.8%, en los segmentos de consumo, vivienda y microempresa esta
cobertura alcanza el 68.7%, 91.1% y 78.9% respectivamente. Una vez mas el Banco de Los Andes

presenta cifras por debajo del promedio 61.1% en consumo y 59% en microempresa.

GRAFICO 1.6a
COBERTURA DE LA CARTERA COMERCIAL COBERTURA DE LA CARTERA DE
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Fuente: Superintendencia de Bancos

18 Estos indices se calculan para el total de la cartera bruta y se obtienen de dividir las provisiones para créditos incobrables en
cada tipo de cartera para cada una de las carteras improductivas.

12



GRAFICO

1.6b

COBERTURA DE LA CARTERA DE VIVIENDA
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Liquidez, El grupo total de instituciones del sistema maneja indicadores cercanos al 30% siendo

Produbanco la entidad con mayores indices (considerando también los indicadores de Cobertura 100 y

Cobertura 25 mayores depositantes, no presentados) en el sistema durante el periodo de anélisis.

GRAFICO 1.7
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Rentabilidad, En general los grupos presentan

incremento del Ultimo periodo de estudio (2005-2006).

una tendencia favorable en sus indicadores,

sobretodo los bancos grandes que venian reflejando valores negativos hace 4 afios. Destaca el elevado

GRAFICO 1.8a
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GRAFICO 1.8b
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1.3 Desempefio Actual

Al término del primer semestre del presente afio la banca registrd captaciones por US$ 9.416

millones, de este monto solo el 7% ha sido pautado a un plazo mayor de 360 dias. EI 66% de los ahorros

es depdsitos a la vista, y la diferencia ha sido colocada a un plazo de entre 30 y 360 dias™.
GRAFICO 1.9a
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19 Fuente: Diario El Expreso
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GRAFICO 1.9b
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CUADRO 11

SISTEMA BAHCARIO PRIVADO HACIOHAL
DEPOSITOS & LA VISTA

JUHIO 2007
(US$ MILES)
CLIENTES [PARTICIPACION |MONTO PARTICIPACION

AT ONAS 15.974 036%| $3619219 0 55%
ALSTRO 175143 399%| $ 26100045 417%
BOLI ARIANG A& 167 354 5829 §s50242355 & 05%
CAPITAL 5.8 179 0,00% § 10347 0,00%
CITIR&MK, (CITIGROUP) 29 001%| $11302508 181%
COFIEC 1774 0,04%. % 1.088,75 002%
COMERCIAL DE MANLE 16.293 037%| F14.940,14 024%.
DE GUAY AGUIL 44 050 14,69% | §766.759,95 12 26%
DE LA, 354 458 505%|  §84.201,54 1 35%
DEL LITORAL 5456 0,19% $9.110,30 0,15%
DELELANK, S A& 5767 0,09% § 3.286,29 0,05%
GEMNERAL RURIFLAHLUI 111 028 253%| $14257616 2 25%
INTERRACIORN AL 123 160 251%| $ 48543388 7 8%
LLOYDS TSE BaAMK PLC 1873 004%|  $65331,36 1 04%
hCHALL 309 278 910%| $139911 93 2 56%.
hihd JERAMLLO ARTEAGA, 6@ .654 157%| $127.162,31 2 03%
PACIFICO 527 163 1202%| $TI651353 11 46%
PICHINCHA, 1 300 561 29 66% | § 2.001 079,14 32 00%
PROCREDIT 5.4, 54 535 147%]  $15380,77 025%
PRODUBANCO 262 250 595%| $685.50977 10, 96%
SOLIDARIO 5.4 100 320 229%|  $39.995,3% 0 G %
SIID AMERIC AR 9204 021% §1.542 84 002%
LIMIBIANCO 29 269 067%|  $18.183,04 029%
Total general 4,385,605 $ 6.253.815,92

Fuente: Superintendencia de Bancos
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CUADRO 1.2

SISTEMA BAHCARIO PRIVADO HACIOHAL
DEPOSITOS A PLAZO

JUHIO 2007
(US$ MILES)

CLIENTES : i
AMETONAS 2,288 73,221 96 2 47%
AUSTRO 5 693 F 136.043,31 4 GE%
BOLIY ARIANG 4,459 § 250158 35 8,76%
CAPITAL S .4 1361 F 30,427 40 1 33%
CITIBANK (CITIGROUP) 33 47 576,35 1 52%
COFIEC 49 § 700,52 0,02%
COMERCIAL DE MANAEI 43 § 744,79 0,05%
DE GUAY AQUIL 13.308 § 474 136,55 16 02%
DE LOJA, 045 § 27 126,40 0,92%
DEL LITORAL 95 § 5.676,22 0,30%
DELBANK 5.4, 71 $1143.29 0,04%
GENERAL RUMIFLAHLI 1728 % 61.978,55 2,09%
INTERMNACIONAL 2338 § 266145 50 5,99%
LLOYDS TSB BANK PLC 161 § 50,592 91 1,70%
MACHALS, 2693 F 56.510,95 2,92%
MM JARAMILLO ARTEAGA, 5305 § 141 444 53 4, 75%
PACIFICO 6.164 § 30307249 10 24%
PICHINCHA, 20,979 § 469 285 57 15 55%
PROCREDIT 5.4 2258 § 35066 51 1 18%
PRODUBANCO 7.479 137 564 54 4 GE%
SOLIDARIO 5.4, 4378 143545 41 4 ,35%
SUDAMERICAND 46 § 675,52 0,02%
UNIBANCO 7.419 §193.675,25 B 55%
TOTAL 89.307 $ 2.960.147,29

Fuente: Superintendencia de Bancos
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GRAFICO 1.11
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EVALUACION DE LA ESTRUCTURA DE LA BANCA
PRIVADA DEL ECUADOR

2.1 Marco Teérico

El sector bancario minorista presenta caracteristicas que lo diferencian de otras actividades
economicas, como por ejemplo la naturaleza multilocacional (multimercado) de su negocio y la gran
relevancia de la estructura de mercado local. La diferente naturaleza y complejidad de los mercados y el
grado de presencia de la entidad en cada territorio, configuran un contexto financiero y una estructura de
mercado relevantes? particular para cada institucién ya que los intermediarios de mayor tamafio con
oficinas en numerosas regiones se enfrentan a una estructura mas competitiva y a mayor diversificacion

que las entidades que operan en un solo territorio?".

2.1.1 Rentabilidad, Estructura de Mercado y Eficiencia

Sobre el andlisis de la relacion entre concentracién y competencia existen al menos dos hipétesis
contrapuestas. La Hipdtesis de Estructura-Conducta-Desempefio o SCP por sus siglas en inglés, segun la
cual una fuerte relacién positiva entre concentracion y rentabilidad es evidencia de que las empresas
pueden ejercer poder de mercado. Por el contrario la Hipétesis Eficiencia-Estructura o ES por sus siglas
en inglés, plantea que una relacion positiva entre rentabilidad y ya sea concentracidn o participacion de

mercado también puede ser un indicador de empresas mas eficientes y por lo tanto mas rentables.

La hipétesis mas tradicional, la SCP (que sostiene que las firmas que operan en mercados

concentrados tienen la capacidad de fijar precios menos favorables para los consumidores, y ello se

2 | a exactitud de los resultados obtenidos en los estudios sobre competencia deberia ser, a priori, mayor cuanto mas exacta sea
la definicion del mercado relevante.

21 Sj bien los avances tecnolégicos en materia de telecomunicaciones y su abaratamiento relativo en los Ultimos afios han
permitido la aparicion y creciente utilizacion de nuevos canales de distribucién que estan reduciendo la importancia relativa de la
“distancia fisica” (Moore, 1998) el enfoque local sigue requiriendo de la consideracion de las oficinas para definir el mercado
relevante.



refleja en mayores tasas de rentabilidad), ha sido objetada por estudios empiricos y tedricos en los cuales
se destaca importantes deficiencias como la ausencia de variables de control que tengan en cuenta los
efectos de barreras al ingreso de nuevas firmas a los mercados o regulaciones tales como tasas de
interés maximas. La critica fundamental radica en que una relacién positiva entre rentabilidad y
concentracion podria reflejar diferencias de eficiencia entre firmas y no necesariamente conductas poco
competitivas?.

Una hipétesis relacionada con la hipotesis SCP es la Hipdtesis de Poder de Mercado o MP por sus
siglas en inglés. Segun esta Ultima, una relacion positiva entre participacion de mercado y rentabilidad es

evidencia de competencia monopolistica en la industria.

2.1.2 Eficiencia Operativa y Caracteristicas Tecnoldgicas

Existen dos tipos de economias en la produccién de la compafia; las Economias de Escala?,
asociadas con su tamafio y se presentan si la tecnologia permite a la compafiia que ante un aumento en
el producto los costos de produccién crezcan menos que proporcionalmente; y las Economias de
Diversificaciéon?, referentes a la produccién conjunta de dos 0 mas productos y se asocian con el ahorro
presentado en sus costos durante la produccién conjunta. Si en una industria la tecnologia permite la
existencia de Economias de Escala y Economias de Diversificacion el sector se inclinara a la presencia
de grandes firmas diversificadas que operarian sobre el tramo decreciente de la curva de costos medios y
obteniendo una ganancia proveniente de la produccion conjunta. En el extremo contrario la misma se

conformara de pequefias firmas especializadas.

Existen dos tipos de eficiencia de produccion: El primero, que depende de la eleccidn del nivel de
produccion por parte de la firma, conocido como Eficiencia de Escala. El segundo, la eficiencia en el uso
de los insumos que en la literatura respectiva ha sido denominado Eficiencia X, es el que mide la
capacidad de las firmas para optimizar el uso de insumos, reconociéndose dos tipos: (a) derivado del uso

optimo de los factores dados sus precios relativos, conocido como Eficiencia en la Asignacion y (b) el

22 Por |0 tanto se han llevado a cabo metodologias alternativas como el estadistico H de Rosse-Panzar y el indice de Lemer que
requieren, para su éxito en la medicion, de un panel de datos de costos de factores productivos altamente desagregado. Para el
caso ecuatoriano en Morillo et al (2003) los autores llevan a cabo un anélisis empirico de la evidencia de poder de mercado para
el sistema bancario nacional mediante la herramienta de Rosse-Panzar valiéndose de una aproximacion para el precio unitario de
los factores.

23 Se pueden distinguir dos tipos de economias de escala. Las que surgen de incrementar la produccién individual de un solo
producto, llamadas Economias de Escala Producto Especificas, y las economias asociadas al incremento de todos los productos
de la firma, denominadas Economias de Escala Globales. Si las compafiias producen un solo producto, ambos tipos coinciden,
en cambio para firmas multiproducto se dice que existen economias de escala globales si el incremento registrado en los costos
es proporcionalmente menor que el aumento en la produccién cuando todos los productos crecen en igual proporcién y de
manera simultanea (Burdisso 1997).

2 Existen dos tipos de economias de diversificacion o de produccion conjunta: globales y producto especificas. Para una
composicion dada del producto habrd Economias de Diversificacion Globales si los costos totales de producir conjuntamente el
“mix” especificado son menores que la suma de los costos de producir cada producto por separado. Las Economias de
Diversificacion Producto Especificas, se presentan si existe complementariedad de costos entre los pares de productos que son
producidos eficientemente, esto se da si el costo marginal de producir uno de los productos disminuye cuando se lo produce
conjuntamente con el otro (Burdisso 1997).
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alcanzado cuando se minimizan los insumos para un nivel de produccién establecido, o Eficiencia

Técnica.

2.1.3 Funcién de Costos

Para evaluar la eficiencia del sistema bancario es fundamental conocer la funcion de costos de la
industria, se ha demostrado que la eleccion de una metodologia apropiada es crucial para evitar
importantes sesgos de estimacion. El estudio empirico de la Funcion de Costos de la Industria Bancaria
provee informacion sobre el tamafio y sobre la combinacion del producto con la que opera el sistema,
adicionalmente proporciona valiosa informacion respecto a los costos con los que operan. El analisis de
los costos bancarios es relevante ya que, a través del sistema bancario se canaliza una parte importante
de los ahorros de la sociedad? (Rivas, 1984).

La forma funcional comiunmente usada en la literatura de los ‘80 y principios de los ‘90 fue la
Translogaritmica, que reemplazé el uso de la funcién Cobb-Douglas. Sin embargo, la imposicion de
simetria a la funcién de costos medios y el hecho de que se trate de una aproximacion local son
limitaciones importantes de la Translog, cuyo uso ha sido altamente cuestionado por la evidencia
empirica.

Por el contrario la Forma Funcional Flexible de Fourier (FFFF) sugerida por Gallant (1981), incluye a
la translogaritmica como un caso particular®. Sus ventajas se derivan principalmente de la capacidad que
tiene para representar adecuadamente cualquier funcién bien comportada sobre un rango amplio de
datos. Esta propiedad es particularmente importante cuando no se tiene informacién sobre la verdadera
forma de la funcion que se intenta estimar (Mitchell y Onvural, 1996).

Una de las mayores dificultades asociadas con el analisis de la tecnologia bancaria es la definicién
del producto, la literatura sobre costos bancarios esté dividida desde sus inicios en relacién al papel que
pueden desempefiar los depdsitos para las instituciones bancarias (Clark, 1988). Si los depdsitos se
consideran un insumo los bancos son vistos como productores de servicios de intermediacion en el
mercado financiero, recaudan depésitos para ser luego ofrecidos como préstamos. Este enfoque es
llamado “enfoque de intermediacion”, y los costos bancarios incluyen tanto los costos operativos de
produccion como los egresos financieros.

El otro es el “enfoque produccion”, para el cual tanto los préstamos como los depositos se consideran
productos bancarios y se definen los costos bancarios, exclusivamente, como costos operativos. No hay

consenso, en la literatura, a favor de uno u otro enfoque.

Z5En julio y agosto (cierre al 8 de agosto) a la banca privada le correspondié el 86% de los depésitos del mercado

% En tanto la funcion translogaritmica surge de una expansion de Taylor de segundo orden, que es una aproximacion local en el
entorno de un punto, la forma de Fourier es una aproximacién global. En el limite, un desarrollo de Fourier es capaz de
representar exactamente cualquier funcién si incluye un nimero infinito de términos trigonométricos, lo cual requeriria contar con
infinitas observaciones. Gallant (1981) muestra que la combinacion de un desarrollo de Taylor de segundo orden (una funcién
translogaritmica) a la que se agregan unos pocos términos de Fourier, logra aproximar muy bien cualquier funcién no conocida
presente en los datos. A esta combinacion Gallant la denominé “Forma Flexible de Fourier”.
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Tema de gran discusion en los datos de panel es como tratar la heterogeneidad no observable:
aleatoria o fija. Para el caso de efectos fijos, la heterogeneidad no observable se incorpora a la ordenada
al origen del modelo, alterando el valor esperado de la variable explicada o enddgena. Por el contrario en
el modelo de efectos aleatorios, las diferencias no observables se incorporan al término de error y es la
varianza del modelo la que se modifica. La decisidn acerca de la estructura apropiada de analisis, es
decir, efectos fijos o efectos aleatorios depende en parte de:

1. Objetivo del estudio. Si el objetivo es hacer conclusiones sobre la poblacién, entonces
adoptar la especificacion aleatoria es lo apropiado; si se trata de una muestra la especificacién
de efectos fijos seria la correcta?.

2. Contexto de los datos, cémo fueron obtenidos y el entorno de procedencia. Si se trata
de una muestra que contiene practicamente la totalidad de la poblacién el modelo de efectos
fijos es el apropiado, si por el contrario se trata de una muestra abierta que selecciona

aleatoriamente la especificacion aleatoria es la adecuada (Matyas y Sevestre, 1996).
2.2 indices de Participacion de Mercado y Concentracion (HHI)

2.2.1 Elindice Herfindahl

La medida mas convencional de concentracién de mercado es el indice Herfindahl (HHI). A pesar de
su uso generalizado, esta medida global presenta importantes limitaciones, en particular en las industrias
en las que la dimensién espacial es relevante y la competencia se produce en los mercados locales. La
evidencia empirica permite concluir que la estrategia de los bancos minoristas se ha basado en la
expansion espacial mediante la apertura de nuevas sucursales que permite a los bancos estar mas cerca
de sus potenciales clientes.

Por consiguiente, para poder determinar correctamente el nivel de competencia que enfrentan los
bancos, y también obtener una medida relevante de su participacién de mercado se determina indices
locales (a nivel de provincia) de participacion de mercado (LMS) y concentraciéon (HHI) para cada
integrante siguiendo la metodologia utilizada por Berger (1995) y valiéndose de una aproximacion basada

en el nimero de oficinas o sucursales bancarias.

Asumiendo que existen n bancos y m provincias, y dado que?:

2No obstante, si N es grande y T pequefio, el niimero de parametros de efectos fijos a ser estimados puede resultar muy grande
en relacion al numero total de datos disponibles y, en consecuencia, los parametros estimados poco confiables, es decir, los
estimadores de los efectos fijos resultan ineficientes.

28 Tomado de Burdisso y D'’Amato (2000) “Reestructuracion Bancaria, Competencia y Regulaciones Prudenciales: Argentina:
1996-1998”
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donde Bj es el total de depdsitos (préstamos) del banco i en la provinciajy T; es el total de depdsitos
(préstamos) en la provincia j, la participacion de mercado del banco i en la provincia j esta dada por:
(1)
B

Msﬁmreﬁi?- =¥
’j'}

También se puede calcular un indice Herfindahl de concentracién de depdsitos (préstamos) para
cada provincia j:
(2)

2

Herf, = Zj" %
i=1 ]

J

Finalmente, se pueden calcular indices de participacion de mercado y concentracidén para cada

banco, definidos como:

(3)

» B
HerfB; = 3~ * Her,

=1 &

Los valores correspondientes a cada entidad fueron calculados mediante la ponderacién de los
valores provinciales utilizando una aproximacién basada en el nimero de oficinas de la institucién (en la

provincia) en relacion al nimero de oficinas totales?.

2.2.2 Niveles locales de concentracion y participacion de mercado

La categorizacién implementada por la Superintendencia ubica a los bancos en uno de tres grandes
grupos de acuerdo al comportamiento de sus principales cuentas, esto es: Grandes, Medianos y
Pequefios. Por el contrario un Andlisis Cluster se enfoca en el reconocimiento de patrones, es una técnica
estadistica multivariante cuya finalidad es dividir un conjunto de objetos en grupos de forma que los
perfiles de los objetos en un mismo grupo sean muy similares entre si (cohesion interna del grupo) o en

su defecto reciban un tratamiento aislado del grupo.

29 La derivacion de las aproximaciones se presenta en el Apéndice C
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Por lo tanto para un comparativo de los indicadores obtenidos mediante la técnica detallada en la
seccion anterior se optdé por agrupar a los 16 bancos que conforman la muestra de este estudio®
siguiendo los resultados del Analisis Cluster realizado por Ruiz et al (2007), con la variante de traspaso
del Banco Territorial del Grupo VI al Grupo lll. La clasificacién Cluster original del estudio es la siguiente:

Grupo I: Pacifico, General Rumifiahui, Produbanco, Loja, Internacional, MM Jaramillo Arteaga.

Grupo lI: Guayaquil, Pichincha, Bolivariano

Grupo lll: Austro, Machala, Amazonas, Litoral, Comercial de Manabi.

Grupo IV: Citibank, Lloyds Bank

Grupo V: Delbank, Sudamericano

Grupo VI: Solidario, Territorial, Centromundo

Grupo VII: Resto de bancos (tratamiento independiente o aislado)

CUADRO 21
COMPARATIVO DE CATEGORIZACION3!
CATEGORIZACION
Ho. |BAHCO |SUPERBAH 2006| CLUSTER

1 [PACIFICO BG 1
2 [PRODUBANCO BG 1
3|GEMERAL RUMIFLAHLI BM 1
4 [INTERMACIONAL BM 1
5 MM JARAMILLO ARTEAGA BM 1
BLOJA BP 1
= BG 2
& [PICHIMNCHA, BG 2
a[BOLK ARIAND BM 2
10[ALSTRO BM 3
11 [MACHALA BM 3
12| AMATONAS BP 3
13|COMERCIAL DE MANAB BP 3
14 |LITORAL BP 3
15|CITIBANK BM 1
16|LLOYDS BANK (BLSA) BP 4
17 |DELBANK 5.4 BP 5
18 |SUDAMERICAND BP 5
19 |SOLIDARID BM B
20 | CENTROMUNDO BP B
21 [TERRITORIAL BP &
22 [UNIBANCO BM 7
23[ANDES BP 7
24 |COFIEC BP 7
25 |PROCREDIT BP 7

Fuente: Superintendencia de Bancos

Adicionalmente (para presentacion) se segmenté la muestra en dos periodos de acuerdo al esquema
monetario vigente, esto es “Sucre 1993-1999”y “Délar Estadounidense 2000-2006". El conjunto completo

de resultados se presenta en los Anexo Cy D

30 En la seccion 2.3 se especifica el motivo de la seleccion de la muestra.
31 BG: Bancos Grandes, BM: Bancos Medianos, BP: Bancos Pequerios
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GRAFICO 2.1
GRUPO |
CUADRO EXPLICATIVO DE TERMINOLOGIA

Ho. |BAHCO CODGO
1 | GENERAL RUMIMAHLI 181
2|INTERMACIONAL =182
J|Loa 183
|PACIFICD =164
3 |PRODUBAMCO 185
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En el Grupo | los bancos Rumifiahui, Internacional, Pacifico y Produbanco mantienen un nivel estable

durante todo el periodo analizado, por el contrario Loja pasa del nivel maximo de concentracién (del afio

1993 al afio 1995) a niveles por sobre el 0.4 con ligera tendencia a la baja y es claramente el mayor

concentrado del grupo. Rumifiahui, Internacional y Produbanco mantuvieron una tendencia estable de

aumento en el nimero de agencias. Pacifico desaceler6 a partir del afio 2001 y a la fecha mantiene el

numero de sucursales en cantidades similares a las presentadas previo la crisis del 99, similar

comportamiento mostré Loja pero en su caso cerca del 70% de sus oficinas totales se encuentran en la

provincia de Loja.

El Gréafico 2.2 permite apreciar que Bolivariano y Guayaquil muestran una ligera tendencia a la baja

mientras Pichincha, previo una prolongada caida desde niveles que llegaron a superar el 0.35 en el afio

1994, ha mantenido una linea estable del 2004 al 2006 en niveles que superan el 0.2.
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Amazonas y Territorial presentan los indicadores mas bajos del grupo con marcada estabilidad en

estables por sobre el 0.15.

niveles cercanos al 0.15, mientras el resto del grupo mantiene una tendencia estable entre el 2005 y el
2006 con valores que bordean el 0.2. No obstante destacan Comercial de Manabi por mostrar la mayor
caida habiendo estado en niveles por sobre el 0.35 en los afios 1993 y 1994; y por el contrario Litoral a

partir del afio 2001 eleva drasticamente su nivel de concentracion luego de pasar de cifras altamente
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GRAFICO 2.4
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Citibank y Lloyds Bank mantienen una tendencia estable en indicadores que bordean el 0.15. Estas

dos instituciones se caracterizan por mantener bajos niveles de activos fijos para su operacion y luego de

la crisis del 99 bajaron drasticamente su presencia en sucursales dejando Unicamente una oficina en

Guayaquil y una en Quito cada uno.

En términos generales, el cambio de la situacion (comparando situaciones de 1996 vs. 2006) de los

integrantes del sistema (muestra) ha sido a favor de una politica de expansion enfocada a mejorar la

calidad del servicio, Unicamente Litoral (que aumentd su escala de concentracion y mantiene un nivel

alto) y Territorial (cabe mencionar ha mantenido una tendencia poco fluctuante) se presentan como casos

aislados.
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Podemos también revisar el comportamiento del indicador para una seleccion de los bancos

agrupados bajo el criterio de la Super.
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GRAFICO 2.6
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La concentracion por provincia para los 16 bancos bajo estudio ha disminuido notablemente en los
ultimos 10 afios (1996-2006) a excepcion de las provincias de Carchi y Los Rios, las cuales presentan un
aumento en sus indicadores, y de los casos de Galapagos, Zamora Chinchipe y Bolivar que mantienen el
nivel de concentracion mas alto (HHI = 1). Destaca el comportamiento de la region Sierra y de casi la
totalidad del Oriente por su pronunciada caida (debido en parte al crecimiento de los oferentes luego de
su proceso de recuperacién y fortalecimiento, posterior a un proceso de ajuste en productividad de
activos y eficiencia que provoco cierre de puntos poco rentables) y los bajos niveles mantenidos en las

provincias de mayor captacion (Guayas y Pichincha).
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CUADRO EXPLICATIVO DE TERMINOLOGIA3?

Ho. |PROVIHCIA ComGo
1{HH El Oro ]
Z|HH Esmeraldas C2
3| HH Guayas C3
4[HH Los Rios C4
5[HH Manabi Ch
5|HH Galapagos on
7|HH Morona Santiago Q2
Z|HH MNapo [}
9|HH Orellana o4
10]|HH Pastaza oI5
11| HH Sucumbios Qg
12|HH Zamora Chinchipe |0I7
13|HH Azuay 51
14|HH Bolivar S2
15| HH Canar 53
16| HH Carchi 54
17|HH Chimborazo 56
13| HH Cotopazi SE
19(HH Imbabura 57

20{HH Loja 58
21{HH Pichincha 53
22| HH Tungurahua 510
iNDICES HHI
CARTERA
PROVINCIAS

1,2

Revisemos el comportamiento histérico de las principales provincias (Grafico 2.8). Como era de
esperarse Guayas y Pichincha presentan los indicadores de menor nivel, generados por el alto grado de
competencia existente en las ciudades de Guayaquil y Quito; por el contrario en Galdpagos el Banco del
Pacifico genera un alto grado de concentracion en la provincia al ser el Unico integrante con una oficina
en el sector que es calificado como un mercado menos desarrollado.

Notese también la falta de una relacién evidente entre la crisis del 99 y el grado de concentracion en
cada provincia, este comportamiento era de esperarse debido a que la crisis afecté a los integrantes del
sector relativamente igual forzandolos a implementar ambiciosos programas de reduccion de costos e
incremento de la productividad por sucursal lo cual generé como consecuencia el cierre masivo de

oficinas.

32 C: Region Costa, Ol: Regiones Oriente e Insular (Galapagos), S: Region Sierra
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GRAFICO 2.8
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Finalmente realicemos un comparativo entre el HHI local calculado en este estudio y el HHI

convencional, tal como se esperaba éste Ultimo dista mucho de ser una buena medida del nivel de

concentracion que enfrenta cada banco®. La amplia diferencia entre los valores del HHI convencional y

los calculados locales es evidente.

GRAFICO 2.9
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33 El indice HHI fue co

nvertido a escala 1 - 100 para permitir el comparativo.
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2.3 El Modelo

El hecho de que el sistema financiero haya experimentado tantos cambios en el periodo de analisis
plantea problemas de agregacion en cuanto a la manera en que se tratan las fusiones, adquisiciones y
cierres. Por lo tanto se trabaja sobre un universo de bancos homogéneo en el tiempo, reconociendo que
la ganancia en homogeneidad implica una pérdida de observaciones y principalmente la no inclusion del
universo de bancos privados3.

Las variables nominales fueron deflactadas con el indice de precios al consumidor (IPC)
2.3.1 Estimacion de la Funcién de Costos

En base a lo expuesto en la seccion 2.1.3 se utiliza la FFFF para estimar los costos operativos
totales, la forma funcional adoptada ademas de los términos translogaritmicos incluye los términos de

Fourier hasta el orden 2%;:

()
InC=op +oyn ¥+ %rxg]n}’z+ r:::3]nS+%rx4]n 54 BIn¥in 5+ dsedz, )+ &, coslz, 1+

533233[23)+ &y cos[zS:I+ e ?3[22},)+ i cos[Ez},:H @S@M[223)+ i) cosli223)+

veenlz, +z, )+ ¥, coslz, +z,)+n &

donde C es el costo operativo total, Y el producto, S el nimero de casas bancarias , z, y zg los

valores en radianes para el producto y casas respectivamente y In & el error estadistico®.

Dado que el trabajo apunta hacia el estudio de la eficiencia operativa de los bancos, se sigue el
enfoque conocido como “enfoque de produccion” (ver Ferrier et al., 1990), estimando los costos
operativos, es decir, no se considera a los depésitos como insumo sino como producto. Se define al
producto bancario como la suma de depositos y préstamos y se incorpora el nimero de casas bancarias
como una caracteristica tecnolégica de la firma, haciéndola interactuar con el producto (Mester, 1987). En

el Apéndice A se describe la forma en que fueron construidas las variables.

34 Los bancos que cumplieron la caracteristica de homogeneidad en el periodo de estudio son: Amazonas, Austro, Bolivariano,
Citibank, Comercial de Manabi, General Rumifiahui, Guayaquil, Internacional, Litoral, Lloyds Bank, Loja, Machala, Pacifico,
Pichincha , Produbanco y Territorial

35 Tomado de Burdisso et al (1998) “Privatizacion de Bancos en Argentina: ; EI camino hacia una banca mas eficiente?”

% El célculode z, y Z se restringe en el intervalo (0.1"2P, 0.9"2P), truncando 10% a cada lado del intervalo (0,2P). Para un

detalle mayor ver Berger et al. (1996). La formula para z,, es 0.2P-m*a+m*InY, donde (a,b) es el rango de variacion de InY'y m
=(0.9"2P - 0.1"2P)/(b-a).
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2.3.1.1 Eficiencia X

Las técnicas usadas para medir Eficiencia-X pueden agruparse segUn utilicen métodos no
paramétricos, como el “Data Envelopment Analysis” (DEA) y el “Free Disposable Hull Analysis” (FDH), o
métodos paramétricos, como el “Stochastic Frontier Approach” (SFA), el “Thick Frontier Approach” (TFA)
y el “Distribution Free Approach” (DFA), éste Ultimo supone que las diferencias en eficiencia son estables
a través del tiempo mientras que los errores se compensan, la medida de Eficiencia X se calcula
promediando los errores de estimaciones corridas en distintos periodos para cada individuo,
obteniéndose asi una medida de ineficiencia para cada una de las observaciones?’.

Mientras las técnicas no paramétricas usan métodos matematicos para cuantificar la eficiencia, las
paramétricas utilizan la estimacién de una funcién de costos para extraer del término de error una medida
de eficiencia. Ellas se diferencian entre si en el tratamiento de dicho término, es decir, en la manera en
que separan el término asociado a la eficiencia del término de error puramente aleatorio.

El presente estudio mide la heterogeneidad no observable empleando la metodologia de Datos de
Panel con Efectos Fijos, debido a que éstos son el instrumento adecuado para captar efectos no
observables especificos a cada banco e invariantes en el tiempo, es decir la habilidad que posee cada

banco para manejar de la manera mas eficiente posible su negocio. Por lo tanto®:

Dada una funcion de costos:
(6)
= Cl':w,y,z,v,,u, E)

en la que C son los costos variables totales, w un vector de precios de los factores, y un vector de
producto, z un vector de insumos fijos, v un vector de variables que describen el contexto en el que se

desenvuelve la industria, £ un término de eficiencia para cada firma, y & el error aleatorio. Suponiendo

que el término de eficiencia y el término de error son multiplicativamente separables, y expresando la
funcidn en logaritmos naturales se tiene que:
(7)
In &= Flw,y,z)+ln g+ln g

donde F es una forma funcional dada y los dos Ultimos términos pueden ser tratados como un

término de error compuesto en el que In z es el término de eficiencia y In & el error puramente aleatorio

(Berger et. al., 1997).

37 Buenafio (2004) aplica el enfoque DFA en un primer intento de estimacion de Eficiencia X para el caso ecuatoriano, pero
haciendo uso de una funcién translogaritmica para el calculo de la funcion de costos de la Banca Privada.
38 Tomado de Burdisso et al. (1998) “Privatizacion de Bancos en Argentina: ¢ El camino hacia una banca mas eficiente?”
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La nocion convencional de eficiencia esta dada por el ratio que compara los costos de producir un
nivel dado de producto de la manera mas eficiente posible3® con los costos especificos a cada firma:
(8)
Hficiencia de  Costos = Cmm'ff:'i': L fug!

donde : indica “estimado”. La eficiencia definida de este modo varia entre (0,1), donde /a eficiencia

maxima es igual a 1.

Fue necesario incluir variables dummies que capturen los acontecimientos relevantes sucedidos
durante el periodo de estudio, se obtuvo significancia para el lapso en el que el sucre era la moneda
oficial. Este resultado nos lleva a relacionar la significancia con dos posibles causas: las medidas
adoptadas en el afio 1992 que dieron alta permisibilidad al sector y la consecuente devaluacion del sucre
que generd altos rendimientos especulativos en el mercado cambiario para los integrantes. A pesar de las
claras diferencias de escala o nivel que existen entre los bancos, por ejemplo Pichincha comparado con
Territorial, no se considero apropiada la segmentacidn por grupos debido a la interrelacion que existente
entre los bancos. Es decir, al conformar grupos independientes de estimaciones dejariamos de lado el
efecto que tiene por ejemplo el banco de Guayaquil sobre la eficiencia operativa del banco del Litoral. Los
resultados de la estimacion de la funcidn de costos de la banca (5) se presentan en el Anexo A.

Los resultados de Eficiencia X califican al Banco del Pacifico como la institucién con el mejor
desempefio en este indicador. Por lo tanto, relacionando las practicas de cada integrante de la muestra

con el resultado del Pacifico obtenemos#0:

CUADRO 2.2
RESULTADOS DERIVACION DE LA EFICIENCIA X (SUPER)

BAHCO X-Eff_i CLUSTER SUPER
LAY AL B375% 2 B
PICHIMCHA, B0,23% 2 B
PRODUBARCT G52 B5% 1 B
PACIFICC 100,00% 1 BiG
w1.56%

AUSTRO 34.09% 3 Bt
INTERMACIOM 2L 36,39% 1 B
CITIBARNK ar AT 4 Bt
MACHAL L 2212% 3 B
GEMERAL RUMIRAHU 22156% 1 it
BOLMN ARISMO TIAT% 2 Bt
PROMEDIO BM 57, 74%

COMERCIAL DE MARABI 16,39% 3 BF
LITORAL 48 73% 3 BF
TERRITCRIAL EE 07 % 3 () BF
LLOYDS BAMK (BLSA) Ta % q BP
Lo, 5.43% 1 BF
A, FOp LS T472% 3 BP
PROMEDIO BP 48,34%
B o

(*) Promedio simple de todos los integrantes de la muestra

39 Segun la mejor practica observada.
40 Es preciso destacar que los indicadores se presentan en escala porcentual, manteniendo a la institucion con el mejor indicador
como el 100 %. Los valores para los demas integrantes guardan relacion con la mejor practica.
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Los resultados presentados en el Cuadro 2.2 fueron agrupados conforme a la clasificacion de la
Superintendencia de Bancos. Gracias a los mismos podemos concluir que los bancos grandes son los
mas Eficientes X con niveles promedio que superan el 81%, resultado que era de esperarse debido al
tamafio de las instituciones ya que al manejarse estructuras de activos de tal magnitud la tendencia a
manejar economias de escala elevadas es mucho mayor. A esto sumese que todas las instituciones que
conforman el grupo tienen alta participacién en las provincias de mayor desarrollo, criterio que de igual
manera explica los elevados resultados del indicador obtenidos por Citibank y Lloyds Bank ya que ambas
instituciones tienen oficinas Unicamente en estas ciudades.

Los grupos mediano y pequefio guardan una elevada distancia del grupo de bancos grandes,
mostrando niveles de ineficiencia*' que superan el 42% y 51% respectivamente. En resultados
individuales, en el grupo de medianos luego de Citibank destaca el desempefio de Bolivariano y en plano
menor se ubican muy cercanos entre si Machala y Rumifiahui. De los bancos considerados pequefios

Amazonas y Territorial siguen al inmediato superior (Lloyds Bank) en ese orden.

GRAFICO 2.10
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Como permite observar el Grafico 2.10 la dispersion entre los resultados de las instituciones del
mismo grupo es elevada, hecho que guarda coherencia con el concepto de Eficiencia X ya que el efecto
calculado mediante la estimacién de la funcion de costos es precisamente aquel comportamiento “no
observable” que permite que las instituciones minimicen sus costos de operacién frente a igual (en
términos relativos) consumo de insumos por parte de otros oferentes, admitiendo amplias diferencias
entre participantes de similares caracteristicas. Esto se ratifica al agrupar los resultados conforme al

Cluster utilizado en la seccion 2.2.2.

41 La Ineficiencia X se mide calculando la diferencia que existe entre la observacion y el mejor indicador. Para el caso de los
bancos pequefios (promedio) 100% - 48.34% = 51.66%.
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CUADRO 2.3
RESULTADOS DERIVACION DE LA EFICIENCIA X (CLUSTER)

BANCO X-Eff i CLUSTER SUPER
PRODBARMCO 52 B5% 1 B
PACIFICO 100,00% 1 B
INTERMACIOMNAL 36,39% 1 B
GEMERAL RUNIMAHLUI 5218% 1 B
LA, 5 43% 1 BP
LAY ACIUIL 63,75% 2 B
PICHIMCHA a0,23% 2 B
BOLMY &RIANC 7387 % 2 (=[]
ALSTRO 34 59% 3 B
A CHALR, 5212% 3 [=11]
COMERCIAL DE MARABI 16,39% 3 BP
LITORAL 48 73% 3 BP
AhAFORAS T4.72% 3 BrF
TERRITORIAL 66,07 % 3B Br
war

CITIB AR 9F 17T% 4 B
LLOYDS BAMK (BLSA) 78,71% 4 BP

(*) Promedio simple de todos los integrantes de la muestra

En conclusion el SBPN, en promedio, se ubica en niveles cercanos al 40% de Ineficiencia X. Medida
que ajusta al alza las estimaciones realizadas anteriormente para el caso ecuatoriano®?, y ademas difiere
de los resultados grupales en los cuales se ha calificado a los bancos medianos como superiores a los
bancos grandes en cuanto a Eficiencia X se refiere. Hecho que contrasta con los resultados a nivel
mundial y que puede asociarse al planteamiento de la funcién de costos translogaritmica, cuyas

limitaciones ya han sido mencionadas.

2.3.2  Ecuacion de Rentabilidad

En julio del presente el monto depositado en el sistema financiero fue de US$ 10.797 millones con un
86% correspondiente a los 24 bancos, cerca del 76% de los US$ 1.558 millones de patrimonio que
acumulan los bancos, cooperativas, sociedades financieras y mutualistas estad en manos de las entidades

bancarias*.

Segun el informe “Coyuntura Econdmica” de la Universidad Catélica Santiago de Guayaquil el
negocio bancario esta concentrado en pocos bancos. El Pichincha, Guayaquil, Pacifico y Produbanco

concentran el 62.5% de las utilidades del sistema y el 60.6% del patrimonio de las 24 entidades que

42 En su estudio, Buenafio (2004) otorga al SBPN un nivel de Eficiencia del 68%. Por grupos 64%, 77% y 63% para grandes,
medianos y pequefios respectivamente.
43 Fuente: Diario El Expreso
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operan en el pais*, estos cuatro bancos captan el 66.7% de los depdsitos a la vista y el 46.25% de las
captaciones a plazo, ademés son duefios del 75.15% de las inversiones*. Segun cifras de mayo 200746
el Pichincha lidera en cartera con el 27.51% y en depésitos a corto plazo (a la vista) con el 31.83% del
total del sistema, mientras Guayaquil supera en depésitos a plazo a su inmediato seguidor Pichincha con
16.64% por encima del 13.86% de éste ultimo.

Estas cifras hacen necesario evaluar el nivel de relacion que existe entre estos elevados niveles de
concentracion y un posible control de mercado de parte de las instituciones con mayor acaparamiento.
Para el hecho se contrastan las hipotesis SCP y MP, la estimacion de la relacion entre rentabilidad y

concentracion se basa en el siguiente planteamiento funcional:

©)

Ty = &y + AHerf, + Ashare,, + Z e e, + ¥ eff fiy
k-l

donde 7 representa la rentabilidad. Herf es el indice Herfindahl Individual (Préstamos LHHI),
calculado como se explica en la secciéon 2.2, Mshare es un indice de participacién de mercado
(Préstamos LMS), también calculado siguiendo la metodologia explicada anteriormente. Effic engloba un
conjunto de diferentes medidas de eficiencia, cuya descripcion junto a la de la variable rentabilidad o
beneficio se presentan en al Apéndice B, finalmente la X_eff (Eficiencia X) es el efecto fijo de cada banco
obtenido del ejercicio econométrico previo (5).

Ya que en el método de efectos fijos los efectos individuales se tratan como un término
independiente diferente entre los individuos y fijo a lo largo del tiempo (los términos de la ecuacion se
toman en diferencias con respecto a la media) es posible la estimaciéon mediante OLS. Nuevamente se
incluyeron variables dummies que capturen los acontecimientos relevantes sucedidos durante el periodo

de estudio, los resultados de la estimacion se presentan en el Anexo B.

2.3.2.1 Hipétesis

Las variables de concentracion y de participacion de mercado no son significativas, lo que implica
que los niveles de concentracidén presentados en el sistema no permiten que las entidades mas
concentradas ejerzan mayor influencia sobre los precios y asi generar una rentabilidad superior. Se
rechaza entonces las hipétesis SCP y MP.

El signo negativo de la Eficiencia X indica que los bancos con menores ineficiencias X, que operan
con mejor desemperio en el uso de los insumos, son los que obtienen menor rentabilidad. Para entender
este resultado recordemos que los bancos mas eficientes X son los que operan principalmente en los

mercados de mayor desarrollo, por lo tanto se encuentran expuestos a niveles altos de competencia.

44 Cierre a febrero 2007. El 14 de febrero del 2007 la Superintendecia de Bancos aprobo la conversion de Corfinsa Sociedad
Financiera S.A. a Banco Corfinsa S.A. y en junio del 2007 se aprob6 su cambio de denominacién a Banco Capital S.A.

45 Fuente: Diario El Expreso

46 Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
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Es decir, la concentracion es un efecto presente en los mercados pequefios 0 de poco desarrollo
confirmando que las condiciones de financiamiento son mas favorables para los usuarios de las
provincias mas pobladas del pais. Por el contrario, los bancos que operan principalmente en zonas
menos desarrolladas y que presenten una administracion deficiente o un staff de bajo nivel pueden tener
como principal causal de este hecho el efecto de un bajo nivel de desarrollo de la economia local, hecho

que repercute sobre el desempefio de sus operaciones para con los aspirantes a crédito.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

La alta heterogeneidad entre las firmas confirma que la técnica de datos de panel es la adecuada
para la estimacion de las caracteristicas especificas de cada integrante. Los niveles de ineficiencia X
cercanos al 40% permiten concluir que los bancos podrian disminuir ampliamente sus costos si optimizan
el uso de sus insumos desde un punto de vista técnico relativo?’, es decir utilizar cantidades menores
manteniendo determinado nivel de produccioén.

Es necesario, si como objetivo se pretende realizar un comparativo con los sistemas bancarios de
otros paises, distinguir que un mayor nivel de eficiencia no significa necesariamente un mercado de
mayor desarrollo. Una conclusion apropiada directa es que a mayor ineficiencia la banca no es tan

homogénea en la dispersion de costos medios de la industria.

Si el sector de la banca privada nacional menos eficiente X emprende procesos para igualar su
desemperio a los reportados por las entidades de mejor practica, el mercado entraria en un esquema de
mejora continua ya que los mas eficientes X verian su posicién en riesgo y por su tamafio y presencia
superior elevarian la escala de desempefio del mercado total. Este escenario se presentaria de igual
manera con el ingreso de oferentes de mayor eficiencia X.

Por lo tanto, la principal recomendacion en este aspecto es el establecimiento de parametros de
control, sobre la base de indicadores de eficiencia X, que permitan al ente regulador presionar al alza el
desempefio del mercado en su conjunto, estableciendo medidas de alerta temprana sobre las
instituciones que presenten altos niveles de ineficiencia X. El organismo idoneo, obviamente publico, es la
Superintendencia de Bancos que gracias a los resultados oportunos de los pardmetros aportaria al
sistema con gestiones de mejoramiento continuo mucho mas satisfactorios que las medidas de sancién e

incluso que las de prevencién.

Los resultados sugieren que las condiciones de mercado son mas favorables para los usuarios de las
areas mas pobladas del pais, donde los mercados financieros estén significativamente mas desarrollados
y son en general poco concentrados. Los bancos que operan principalmente en estas zonas obtienen
menores beneficios y son en su mayoria aquellos que presentan mayores niveles de eficiencia X. Por el
contrario, los bancos que operan principaimente en aquellas areas donde los mercados financieros estan
menos desarrollados obtienen mayores beneficios y son menos eficientes.

Sin embargo, los niveles de concentracion locales no deben ser analizados estrictamente como

indicadores negativos, la relacién banco-empresa de largo plazo junto a un esquema apropiado de

47 Es necesario destacar que los resultados hallados respecto a niveles de Eficiencia X representan medidas relativas debido a
que la estimacién de eficiencia utiliza un banco supuestamente mas eficiente (que no dejan de ser simplemente aquel que posee
el costo medio menor en la banca) en lugar de utilizar una frontera basada en los valores minimos desde un punto de vista
tecnoldgico.
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autonomia permitiran a los encargados de la asignacién del crédito manejar el riesgo implicito de los

proyectos con un mejor conocimiento de la industria y de las necesidades de las compafiias del area.

Sabemos que el principal determinante de la alta tasa de interés activa en el periodo de dolarizacién
es el elevado riesgo de default del sector privado, que perciben los bancos*, y gracias a los resultados de
este andlisis de rentabilidad y concentracion (rechazo de hipétesis SCP y MP) podemos concluir que no
existe mayor sustento técnico para calificar al SBPN como una estructura de mercado con tendencia
oligopdlica, de hecho en la banca privada ecuatoriana prevalece un comportamiento competitivo si
consideramos la proporcion del mercado que manejan los bancos mas eficientes X y el hecho de que
operan principalmente en mercados menos concentrados. No obstante es claro que hay medidas
pendientes en materia de regulacién como por ejemplo disefiar una politica de liquidez sistematica con
requisitos de liquidez para un amplio grupo de pasivos, en el que la tasa aumente mientras menor sea el
plazo residual del pasivo, figura que reemplace gradualmente al encaje tradicional hasta sustituirlo por

completo.

Finalmente cabe destacar que una posible extension de este trabajo es la medicién de los niveles de
concentracion y participacion de mercado locales para el afio en curso superando el sesgo derivado de la

aproximacion de los depdsitos provinciales via distribucién de sucursales bancarias.

48 Burbano y Freire (nota técnica 2003), conclusidon a la que llegan los autores en su estudio econométrico sobre los
determinantes del spread y las tasas de interés.
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ANALISIS COYUNTURAL

Si bien este estudio no permite por si solo concluir si la banca es 0 no mayormente enfocada a la
presentacion de garantias (Capital Gearing Approach), el hecho de que en el sector de microcrédito sea
escasa Y en algunos casos nula la posibilidad de presentacion de garantias, y ante los casos existentes
de tasas de interés exorbitantes para el otorgamiento del financiamiento a este sector de parte del
sistema financiero privado*. Podemos poner en duda la eficiencia del sistema para generar créditos bajo

el esquema generacion de ingresos del proyecto (Income Gearing Approach).

Al respecto, como complemento de este estudio deberia evaluarse el proceso de entrega de
microcrédito5! determinando los niveles de Eficiencia X de las principales entidades que tienen a este
sector como target (hecho que no fue posible en el presente debido al uso de observaciones anuales y al
planteamiento de homogeneidad ya antes mencionado), haciendo uso de observaciones de menor

periodicidad.

El rol del Estado como proveedor de bienes y servicios es en general justificado como una respuesta
a la imposibilidad de que los mercados aseguren mecanismos eficientes de asignacion frente a la
existencia de bienes publicos, externalidades o problemas de informacion asimétrica. Y aunque los
hechos han dejado en evidencia que el Estado no es eficiente como productor ya que en muchos casos la
asignacion del crédito puede ser discrecional, contribuyendo a sostener artificialmente, y con altos costos,
actividades ineficientes, tampoco esta claro que los mecanismos de mercado aseguren siempre el logro
de un 6ptimo social, por lo tanto los mercados son imperfectos y requieren regulacion.

Ciertas actividades o emprendimientos pueden no efectuarse debido a que su valoracién privada es
altamente menor que la social, en estas situaciones nos encontrariamos frente a lo que se conoce como
mercados faltantes (como por ejemplo: proyectos con riesgos considerados de dificil control por parte de
los productores, industrias nacientes, etc.). Algunas firmas (como por ejemplo las PyMEs y las Micro)
cuentan con menores opciones de financiamiento. En situaciones en que los bancos privados racionen
los préstamos por situaciones ciclicas de contraccion inclinandose a las empresas mas grandes que
tienen una mayor capacidad de repago y fuentes de financiamiento adicionales, toma mayor fuerza el
argumento de que la banca publica puede suplir al sector privado en el otorgamiento de créditos para el
financiamiento de proyectos pequefios (los cuales por su naturaleza llevan incorporados altos costos de

monitoreo).

49 En consecuencia es indispensable la realizacion de un estudio que permita extraer conclusiones sobre le enfoque (garantias o
ingresos) que predomina mayormente en el SBPN.

50 De mayor discusion publica luego de la regulacion emprendida por la Superintendencia de Bancos para el sinceramiento de las
tasas de interés.

51 Investigacion altamente justificada por los beneficios microecondmicos y multiplicadores sobre el desarrollo nacional que
genera esta actividad.
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Esto nos lleva a la conclusiéon de que en caso de existir mayores restricciones (que es necesario
mencionar son parte de la naturaleza del mercado y sus implicaciones de riesgo) en el otorgamiento de
créditos para los sectores de mayor riesgo (debido a las nuevas regulaciones sobre el sector financiero),
como por ejemplo el microcrédito, la alternativa de corto plazo es que el financiamiento debe ser otorgado
por entidades del Estado como es el caso del Banco Nacional de Fomento (BNF) y la Corporacion
Financiera Nacional (CFN), es decir, el gobierno adquiere un rol de Banca Publica y al cumplir su papel
no presenta fines de lucro o la necesidad de establecer mayores utilidades por el papel ejercido de
acreedor lo cual evita que se restringa el desarrollo del sector.

Claro esta, en el mediano y largo plazo es necesario proveer estos servicios a través de la licitacion
de un subsidio para que una entidad privada lo ejecute permitiendo asi la implementacion mas eficiente y
garantizando competitividad gracias a la licitacién abierta. Lo contrario, seria prolongar un esquema de
posicién privilegiada respecto a la banca privada con vicios de riesgo moral debido al manejo de fondos
publicos. En resumen, un subsidio temporal de parte del Estado para evitar un shock de restriccion de
crédito permitiendo el ajuste del sector financiero, contrario a la actual medida que en la practica otorga al

sector un excesivo plazo de adecuacion.

La existencia de un adecuado esquema de intermediacion requiere del trabajo conjunto del ente
regulador y de la banca privada, no obstante la banca ha desempefiado un evidente papel pasivo frente al
elevado costo del dinero para los sectores de alto riesgo debido seguramente a que sus objetivos no han
estado enfocados a la minimizacién de costos sino a la maximizacién de beneficios o de ingresos. Es
necesario que el SBPN asuma un rol de mayor responsabilidad social empresarial como pilar de la

economia nacional por sobre el papel de intermediador financiero.
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APENDICES Y ANEXOS



APENDICE A

COMPONENTES DE LA FUNCION DE COSTOS

VARIABLE CALCULO DESCRIPCION

LCostos In(Costos) Costos Operativos Totales = Gastos Administrativos

LOTRAD In(OTRAD) Producto Total (OTRAD) = Cartera + Depésitos
OTRAD: Operacion Tradicional

LOTRAD2 In(OTRAD)*2 / 2

LCasas In(Casas) Casas (Oficinas) = Matriz + Sucursales + Agencias

LCasas2 In(Casas)*2/2

LOTRAD*LCasas | LOTRAD*LCasas

SENZOTRAD SEN (ZOTRAD) ZOTRAD =0.2TT-m ,, ,, *min(LOTRAD) +m ., . *
LOTRAD

M e ip = (0.9°211-0.1%21T) / (max(LOTRAD)-min(LOTRAD))

COSZOTRAD COS (ZOTRAD)

SENZCasas SEN (ZCasas) ZCasas=0.2I1-m ¢, . *min(LCasas) +m ., . * LCasas

M (545 = (0.9°211-0.1*21T) / (max(LCasas)-min(LCasas))

COSZCasas COS (ZCasas)

SENZOTRAD2 SEN (2*ZOTRAD)

COSZOTRAD2 COS (2*ZOTRAD)

SENZCasas2 SEN (2°ZCASAS)

COSZCasas2 COS (2*ZCASAS)

SENOTRADCAS | SEN (ZOTRAD+ZCasas)

COSOTRADCAS | COS (ZOTRAD+ZCasas)
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APENDICE B

COMPONENTES DE LA FUNCION DE RENTABILIDAD - CONCENTRACION

VARIABLE DESCRIPCION
Beneficio (Result por Servicios + Result por Intermed - Gastos Adm) / Activos
Credhhi Herfindahl Local (Créditos); Ver Seccion 2.2.1 y Apéndice C
Credmshare Participacion Local (Créditos); Ver Seccion 2.2.1 y Apéndice C

Eficiencia Financiera

(Margen Bruto Financiero + Ingresos Ordinarios) |/ Egresos

Operacionales

Eficiencia Administrativa

Gastos de Personal / Total Egresos

Apalancamiento

Total Pasivo / Total Activo

Eficiencia X

Obtenido de la estimacion de la Funcion de Costos; Ver secion 2.3.1.1
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APENDICE C

Debido a la no disponibilidad de estadisticas apropiadas respecto a los depdsitos por provincia de las
entidades bajo estudio, utilizo una aproximacion llevada a cabo anteriormente por Valverde et al (2002)
“Medicién de la Competencia en los Mercados Bancarios de las Regiones Espafiolas” en la cual se
relaciona el nimero de agencias por provincia con las agencias totales a nivel nacional que posee cada
banco. Por lo tanto, la derivacién que permite aproximarse a los depdsitos por banco en cada provincia y

a los depdsitos por provincia se obtiene del siguiente calculo:

Inicialmente se aproxima el valor de los depésitos (préstamos) por agencia bancaria mediante el ratio;

(a)

Dep B,
Dep _ por_aficina _By = | —o—
e B,
Por lo tanto:
(b)
By = (Dﬁ‘fg i ) * [DEP _par_aficing _ 32.)
Reemplazando;
(c)

i

T, = z [Dﬁ"fﬁ{; )*(DEP _por_aficing B, )

il
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ANEXO A

Fixed-effects {within) regression Mumber of bz = 224
Group variable () codbanco Mumbetr of groups = 16
R-=q: ithin = 0,8040

hetvween = 0 9629

overall = 09437
Fi28,180 = 2B37
Prob = F = 0,0000
Icostos Coef. Pt
lotrac -0,5432194 -1,260 02000
lotrad 01557570 2940 00040
lcasas 14248380 3 060 00030
lcazas? 0310127 4 470 0,0000
lotradicasas -0,1875043 -3,650 00000
zenzotrad 0 0ES7E24 1,000 03210
cozzotrad 01063192 2,730 0,o0v0
TENZCAZas -0,0355541 -0610 00,2400
COSZICASas -0,0295222 -0,780 04380
senzatrada 0 0555521 2400 00170
cozzotrad? 00354597 1,190 02370
TENZCASa32 -0 03553386 -1,150 02500
cosZoazazl 0,03704M 1,000 03180
zenotradcas -0,0042007 -0.130 0,5940
cosotradcas -0,0204453 -0610 052420
_lan_1934 04361252 4740 00000
_lao_1993 04505557 4 970 0, 0000
_lan 19396 03934450 3,860 00000
_lan_19397 03548076 3,430 0000
_lan_1993 03072596 2,850 00050
_lan_19399 04453243 4140 00000
_lan_2000 -0,004:5305 -0,040 08660
_lan_2001 01566525 1,460 01460
_lan_2002 00794732 0,730 04650
_lzmo_2003 00544555 0,790 04320
_lan_2004 00287234 0270 0,7a0n
_lan_2005 00393313 0,350 07290
_lan_2006 00157241 0130 0,5980
_consE 4 G263620 2 5670 01,0050
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ANEXO B

Mumber of abs = 224
Fi19, 204) = 2197
Prob =F = 00000
R-squared = 0EF17¥
Adj B-squared = 06411
Root MSE = [0.05035

bheneficio Coef. P=|t]
Herfindahl -0,03777 -0.45 0629
Market Share no3272 0.ya 0.4a5
Eficiencia Financiera 000454 3.26 0.001
Eficiencia Adminiztrativa -0,238341 -6.36 0.000
Analancamiento 012108 -1.89 0.0e1
Eficiencia X -0,04350 -2.74 0.006
durmimy afio 1993 003285 1.80 0073
curmimy afio 1994 0,09904 5.38 0.000
dumimy afio 1995 012599 5.50 0,000
durnimy afio 1996 012554 E.70 0.000
durnimy afio 1997 009567 .24 0.000
durnimy afio 1993 0,0E937E 3YE 0.000
durmimy afio 1999 004002 1.82 0.070
curmimy afio 2000 -0,03018 -1.60 o112
durnimy afio 2001 (dropped)
dumimy afio 2002 001901 1.06 0.255
durnimy afio 2003 oo1yay 0.99 03
durnimy afio 2004 001955 1.08 0.2a0
durnimy afio 2005 002342 1.31 0193
durmimy afio 2006 oo2172 1.21 0226
_cons 025313 3.90 0.000
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ANEXO C

iNDICES DE PARTICIPACION DE MERCADO LOCAL
DEPOSITOS
GRUPO |

1993-1999 SUCRES

iNDICES DE PARTICIPACION DE MERCADO LOCAL
DEPOSITOS
GRUPO |

2000-2006 USD

1,2 1
1 & 2 A 0.8 1
3 -\\ 0,7 A\‘\
’ \A—A\A y I ———
0,6 0,5 -
0,4
0,4 0,3
02 ——— ——— — o2 Wﬂ
M ——— 0.1
0 T T T T T T 0
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
G1B1 G1B2 —&—G1B3 —i—G1B4 —l—G1B5 G1B1 G1B2 —4&—G1B3 —l—G1B4 —Hl—G1B5
iNDICES DE PARTICIPACION DE MERCADO LOCAL iNDICES DE PARTICIPACION DE MERCADO
CARTERA LOCAL
GRUPO| CARTERA
GRUPO |
1993-1999 SUCRES
2000-2006 USD
1,2
1= * . ] A
-\\ 0,6
08 \ 0,5 I ———
06 " 0,4
\A\A 03
04 7 0,2 -
0,2 0,1 .F_ I: I;IE.’;‘L
0 ; ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

G1B1 GiB2 —&—G1B3 —l—G1B4 ——G1B5

G1B1 Gi1B2 —4&—G1B3 ——G1B4 —W—G1B5
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iNDICES DE PARTICIPACION DE MERCADO LOCAL

INDICES DE PARTICIPACION DE MERCADO LOCAL

DEPOSITOS DEPOSITOS
GRUPO I GRUPOII
1993-1999 SUCRES
2000-2006 USD
0,45
0,4 ‘\\‘\ 0.4 1
o \‘\A'/“/A 035 A P S —
0,3 0,3
0,25 0,25
0,2 0,2
0,15 —— 0,15
0,1 +— 01 +—
0,05 0,05
0 0
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
G2B1 G2B2 —4&—G2B3 G2B1 G2B2 —&—G2B3
iNDICES DE PARTICIPACION DE MERCADO LOCAL iNDICES DE PARTICIPACION DE MERCADO LOCAL
CARTERA CARTERA
GRUPO Il GRUPO I
1993-1999 SUCRES 2000-2006 USD
0,45 -
0.4 0,4 -
0,35 ——, \ 0,35 A A = A\‘/F A
0,3 A 0,3
0,25 S 0,25
0.2 02— ~
0,15 —— 0,15 ————g———
0,1 — 01—
0,05 0,05
0 0

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

G2B1 G2B2 —&—G2B3

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

G2B1 G2B2 —A—G2B3
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iNDICES DE PARTICIPACION DE MERCADO LOCAL

INDICES DE PARTICIPACION DE MERCADO LOCAL

DEPOSITOS DEPOSITOS
GRUPO Il GRUPOIIII
1993-1999 SUCRES 2000-2006 USD
0,4 -
0,35 |— 0,18 1
03 0.16 A ¢
0,14 — R T E—— —
0,25 0,12 X
0,2 0,1
A % 0,08
0,15 = ¥ ,
. */\\ \*\/H\ 0.06
) 0,04
0,05 ——y - 0,02 —A——4 & /;\:
0 .. e —— ‘ —— 0 : — - = : \
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
G3B1 G3B2 —A—G3B3 G3B4 G3B1 G3B2 —4&—G3B3 G3B4
—¥*—G3B5 —e—G3B6 —¥—G3B5 —e—G3B6
iNDICES DE PARTICIPACION DE MERCADO LOCAL iNDICES DE PARTICIPACION DE MERCADO LOCAL
CARTERA CARTERA
GRUPO Il GRUPO Il
1993-1999 SUCRES 2000-2006 USD
0,4 - .
0,18 -
0,35 T — 0,16 +— X —X
y /;e—x
0,3 0,14 7%4 -
0,25 0,12
0,2 0,1
o5 e 0,08
o — T R——x 0,06
’ - 0,04
0,05 \ A 2:: — '7 0,02 ’7W7
0 T T T T T T 0 T T T T T T
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G3B1 G3B2 —4&—G3B3 G3B4

—¥—G3B5 —e—G3B6
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ANEXO D

HERFIHDAHL (PRESTAMOS)

GEMERAL RUMIFAHL =161 017957 | 016724 [ 016355 | 017674 | 018374 | 01713532 | 019315 [ 018170 | 017935 | 016835 | 016182 | 016717 [ 047347 [ 0172185
INTERMACIORAL =162 0315844 | 035282 [ 032042 | 031710 | 027275 | 0,23409 | 026114 [ 0249585 | 022233 | 020621 | 020363 | 019430 [ 020215 [ 0195853
LA, 183 1,00000 | 1,00000 [ 1,00000 | 078660 | 049631 | 045944 | 047025 [ 0506587 | 0458925 | 041479 | 042140 | 044181 [ 042042 | 0,39503
PACIFICD =184 027364 | 026834 [ 024026 | 023523 | 022924 | 020211 | 021139 [ 0210685 | 021574 | 020636 | 0,20364 | 019231 [ 019742 [ 0,196596
PRODUBARCO 185 018769 | 0211245 [ 019645 | 019237 | 018182 | 013763 | 016730 [ 016973 | 017279 | 017479 | 0,16990 | 016693 [ 017405 [ 017204
BOLMN ARIARNC 2681 023771 | 023192 [ 019340 | 019733 | 019360 | 018373 | 016814 [ 018356 | 0185863 | 018125 | 017946 | 017027 [ 017&S6 | 017360
GUAY AGUIL G262 020539 | 024733 [ 0,21343 | 018622 | 019348 | 017337 | 018749 [ 019062 | 019012 | 018131 | 018053 | 017107 [ 017337 | 0,17331
PICHIMCHA G2H3 0,33633 | 035174 [ 032608 | 028918 | 027325 | 024276 | 024932 [ 024967 | 024072 | 023335 | 022923 | 011349 [ 022373 [ 022113
AMATONAS =381 018343 | 019120 [ 016972 | 016235 | 016330 | 014673 | 016004 [ 0160581 | 016210 | 015934 | 0,130 | 014336 [ 013479 [ 0,13359
AUSTRO =362 034214 | 032702 [ 0,31995 | 030739 | 0306335 | 0,28403 | 027136 [ 026245 | 023704 | 021691 | 022015 | 02779 [ 024124 | 0,21339
COMERCIAL DE MAMABI  [G35B3 0,335879 | 035439 [ 0283350 | 025790 | 027399 | 020163 | 01272 [ 021945 | 023195 | 023075 | 023280 | 021163 [ 023387 [ 023319
LITORAL 3684 017302 | 018676 [ 016277 | 013635 | 016020 | 013066 | 016275 [ 013304 | 023836 | 021992 | 0,21892 | 019377 [ 020865 | 0,20951
MACHALAS 3685 0253579 | 0275343 [ 024381 | 022877 | 022293 | 0,.21079 | 0211563 [ 021127 | 021105 | 017936 | 0,18483 | 015483 [ 019213 [ 0,19464
TERRITORIAL 386 017302 | 0158437 [ 0158587 | 014946 | 015600 | 013612 | 016490 [ 013024 | 0135006 | 014634 | 0,13590 | 013207 [ 013163 | 0135207
CITIBAMNK 481 018121 | 016796 [ 016472 | 013834 | 016230 | 016759 | 017411 [ 07414 | 017817 | 017300 | 013139 | 014372 [ 013310 | 013207
LLOYDS BANK 462 017357 | 016724 [ 016355 | 015776 | 016104 | 014857 | 016172 [ 016194 | 016731 | 016605 | 0,1:3139 | 014372 [ 013310 [ 0135207

HERFINDAHL (DEPOSITOS)

GEMERAL RUMIFAHL =161 016609 | 017632 [ 018213 | 018437 | 018035 | 018521 | 016336 [ 0139581 | 016831 | 016773 | 0,16047 | 016307 [ 016424 [ 016673
INTERMACIORAL =162 030966 | 034077 [ 032331 | 031563 | 027148 | 0,23903 | 025271 [ 023719 | 021537 | 020716 | 020550 | 018332 [ 019055 | 019173
LA, 183 1,00000 | 1,00000 [ 1,00000 | 079932 | 053671 | 024064 | 049452 [ 0,54907 | 0493506 | 042992 | 0,43194 | 042693 [ 041033 | 0,333593
PACIFICD =184 026060 | 026125 [ 023381 | 024263 | 023046 | 022396 | 018393 [ 019609 | 020310 | 020437 | 0,20219 | 018936 [ 018735 | 0,19130
PRODUBARCO 185 017723 | 020133 [ 0,20900 | 019836 | 018035 | 018273 | 015395 [ 013406 | 016433 | 017366 | 017114 | 016393 [ 016363 [ 0,163583
BOLMN ARIARNC 2681 022521 | 0213 [ 0213526 | 020402 | 019331 | 021053 | 017043 [ 07216 | 017672 | 018027 | 0,18002 | 016349 [ 016905 | 017463
GUAY AGUIL G262 019606 | 023796 [ 022863 | 019437 | 019747 | 019261 | 017609 [ 017491 | 017994 | 018046 | 0,18100 | 016970 [ 0166735 [ 0,165399
PICHIMCHA, Z2E3 0,32599 | 03446 [ 033362 | 025479 | 027164 | 027772 | 023669 [ 023725 | 023074 | 023364 | 0,23059 | 02187 [ 0210635 | 0,21305
AMATONAS =381 017344 | 017944 [ 018236 | 017147 | 016220 | 016993 | 014183 [ 014390 | 013276 | 015936 | 0,1:3424 | 014862 [ 0143583 [ 0,142
AUSTRO =362 0,333 | 032200 [ 032245 | 031793 | 030990 | 029543 | 026437 [ 023520 | 022873 | 021478 | 0,21935 | 0,211330 [ 021124 [ 020952
COMERCIAL DE MAMABI  [G35B3 037340 | 035139 [ 029646 | 029296 | 029781 | 024169 | 020035 [ 020453 | 020601 | 021875 | 0,23133 | 020396 [ 021009 | 0213594
LITORAL 3684 013363 | 017627 [ 018257 | 016890 | 015771 | 0165823 | 013634 [ 013757 | 022363 | 021835 | 0,21493 | 0189033 [ 019301 [ 020042
MACHALAS 3685 027363 | 027871 [ 027766 | 024696 | 022736 | 022929 | 019903 [ 020922 | 020204 | 017935 | 0,18283 | 0168021 [ 018269 [ 018522
TERRITORIAL 386 013363 | 017603 [ 018636 | 016786 | 0153035 | 016271 | 012733 [ 012680 | 013896 | 014333 | 0,13462 | 013396 [ 013245 [ 0145827
CITIBAMNK 481 016920 | 017640 [ 013102 | 016943 | 016005 | 013964 | 016632 [ 016443 | 016424 | 017036 | 013126 | 014619 [ 014308 [ 0145827
LLOYDS BANK 462 016609 | 017632 [ 018213 | 016911 | 015865 | 016939 | 014145 [ 014280 | 013644 | 016736 | 013126 | 014619 [ 014308 [ 0145827
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PARTICIPACION DE ME

CADO [DEP)

GEMERAL RUMIFAHL =161 004043 | 003301 [ 003637 | 003795 | 005135 | 0,03519 | 004395 [ 0,03342 | 005512 | 005435 | 0,03209 | 005136 [ 0,043580 [ 0,033599
INTERMACIORAL =162 018623 | 020290 [ 020056 | 019010 | 015432 | 0135850 | 016933 [ 016408 | 013573 | 0119758 | 011271 | 012216 [ 013235 | 011964
LA, 183 1,00000 | 1,00000 [ 1,00000 | 085290 | 0684135 | 067959 | 063406 [ 063520 | 064804 | 059315 | 0,365826 | 056422 [ 0,54635 [ 0,435393
PACIFICD =184 032479 | 036046 [ 0,353227 | 033107 | 031734 | 0,295684 | 020175 [ 021280 | 011597 | 0124135 | 0,13455 | 015210 [ 016367 [ 016303
PRODUBARCO 185 0031581 | 005331 [ 0,09307 | 010414 | 011314 | 012683 | 0,.21104 [ 018992 | 016433 | 015735 | 0,1:3583 | 015391 [ 013742 [ 012702
BOLMN ARIARNC 2681 009357 | 006333 [ 0,06962 | 007131 | 005314 | 006191 | 010343 [ 010822 | 012703 | 011798 | 011156 ) 011691 [ 011777 [ 011713
GUAY AGUIL G262 013966 | 022932 [ 018327 | 016520 | 014899 | 014317 | 015806 [ 011734 | 016692 | 017018 | 0,16536 | 016039 [ 016303 [ 017059
PICHIMCHA G2H3 04002 | 037567 [ 034366 | 031519 | 032900 | 0,33667 | 030493 [ 0327583 | 034833 | 035740 | 0,33669 | 03122 [ 031746 | 032610
AMATONAS =381 006566 | 006369 [ 0,07V615 | 006942 | 007408 | 004523 | 002347 [ 0,062 | 001947 | 001671 | 001771 | 00637 [ 001755 | 001554
AUSTRO =362 034650 | 032342 [ 028315 | 026235 | 025722 | 018977 | 015465 [ 014273 | 014340 | 0127735 | 0,14345 | 014379 [ 0136585 | 0,13063
COMERCIAL DE MAMABI  [G35B3 013969 | 011324 [ 004646 | 003837 | 003335 | 0,01903 | 001639 [ 002025 | 002080 | 001706 | 001970 | 002096 [ 002315 [ 002315
LITORAL 3684 000254 | 000514 [ 0,01453 | 0,00963 | 000334 | 0,00759 | 001185 [ 002323 | 001570 | 000303 | 0,01777 | 001694 [ 001153 | 0,003
MACHALAS 3685 013104 | 017440 [ 014438 | 014565 | 015685 | 011643 | 014312 [ 011313 | 013482 | 012444 | 012955 | 014265 [ 014525 [ 013616
TERRITORIAL 386 000659 | 000929 [ 000724 | 001269 | 001357 | 000596 | 001345 [ 0,00831 | 000459 | 000317 | 0,00293 | 000407 [ 001343 [ 001016
CITIBAMNK 481 0030537 | 006700 [ 0,06440 | 003926 | 004394 | 011263 | 014921 [ 011922 | 010637 | 009364 | 0,03257 | 004332 [ 0,04270 [ 0,04149
LLOYDS BANK 462 003307 | 002736 [ 002113 | 002211 | 002330 | 002316 | 004733 [ 0,03385 | 005475 | 003625 | 0,02425 | 001363 [ 0,01432 [ 001643

PARTICIPACION DE MER

GEMERAL RUMIFAHL =161 002443 | 002603 [ 0,02380 | 002439 | 003704 | 0,03274 | 002307 [ 0,03794 | 003830 | 007136 | 006696 | 006219 [ 0,03310 | 0,03004
INTERMACIORAL =162 013953 | 015493 [ 0186582 | 017420 | 013634 | 014961 | 015345 [ 012462 | 0136803 | 012397 | 012714 | 012747 [ 013655 | 013455
LA, 183 1,00000 | 1,00000 [ 1,00000 | 087333 | 060306 | 036656 | 046763 [ 063205 | 064067 | 057475 | 0,23583 | 058126 [ 0,55755 [ 0,50704
PACIFICD =184 036743 | 036364 [ 032175 | 029903 | 028418 | 026906 | 023131 [ 0189582 | 011569 | 010175 | 0,09901 | 011963 [ 013036 | 014256
PRODUBARCO 185 003217 | 007635 [ 0,08351 | 005732 | 009341 | 012703 | 014865 [ 018105 | 019139 | 017466 | 016663 | 015420 [ 014102 | 012577
BOLMN ARIARNC 2681 013302 | 011430 [ 0,08924 | 007509 | 006365 | 003781 | 008373 [ 011319 | 011834 | 01371 | 013577 | 012316 [ 011626 [ 011712
GUAY AGUIL G262 013762 | 023667 [ 019922 | 018674 | 020772 | 023033 | 025330 [ 0203520 | 019539 | 018216 | 0,16533 | 015340 [ 014289 [ 0,13093
PICHIMCHA G2H3 033574 | 035443 [ 0,37085 | 036181 | 034932 | 026636 | 031439 [ 034774 | 034835 | 034347 | 034655 | 032737 [ 0,33135 [ 0,34935
AMATONAS =381 003169 | 008243 [ 0,09115 | 0,08594 | 007665 | O,06313 | 002609 [ 001852 | 002113 | 001734 | 001973 | 002330 [ 0,01979 [ 0,01903
AUSTRO =362 0,33384 | 033603 [ 032367 | 024230 | 023357 | 021771 | 014635 [ 013787 | 013396 | 0123530 | 014652 | 016199 [ 013271 [ 013602
COMERCIAL DE MAMABI  [G35B3 012241 | 010363 [ 0,04977 | 003082 | 003655 | 003327 | 001411 [ 001733 | 002235 | 002068 | 002445 | 002605 [ 0023583 [ 002424
LITORAL 3684 0,00329 | 0,00030 [ 0,00284 | 000575 | 000634 | 0,00526 | 000330 [ 0,00323 | 0,005303 | 000490 | 0,00640 | 000606 [ 000612 [ 000603
MACHALAS 3685 013104 | 017842 [ 017955 | 014586 | 012391 | 011932 | 010163 [ 012265 | 016121 | 0131368 | 014301 | 015284 [ 013317 [ 016482
TERRITORIAL 386 002613 | 001935 [ 002136 | 002162 | 001930 | 001556 | 001332 [ 001286 | 000521 | 000375 | 0,00849 | 001295 [ 002337 [ 001442
CITIBAMNK 481 002110 | 002803 [ 0,03008 | 006632 | 003393 | 011296 | 010233 [ 006721 | 003630 | 004575 | 0,02525 | 003146 [ 0,02254 [ 0,02056
LLOYDS BANK 462 003221 | 002973 [ 0,03366 | 003604 | 002739 | 0,03924 | 003117 [ 0,02984 | 004493 | 003758 | 0,03511 | 002306 [ 001655 [ 002067
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HHI POR PROVIHCIA

HH El Oro o1 035995 | 031961 | 020274 | 026167 | 025514 | 0,25515 | 0,25454 | 024336 | 024996 | 019062 | 020330 | 020595 | 021237 | 021791
HH Esmeraldas c2 1,00000 | 077369 | 0,71455 | 0,72564 | 055045 | 047291 | 045776 | 042357 | 030506 | 023194 | 025595 | 0,25760 | 026015 | 026232
HH Guayas c3 017302 | 015437 | 015857 | 014946 | 015600 | 015612 | 016450 | 015024 | 015006 | 014654 | 013590 | 013207 | 013163 | 013393
HH Los Rios o4 029114 | 029734 | 024101 | 026772 | 027670 | 0,24575 | 025331 | 025956 | 023240 | 0253527 | 025935 | 026532 | 026739 | 025782
HH Manabi cs 035679 | 035439 | 0,31083 | 0,31559 | 0,30359 | 0,21076 | 022228 | 023329 | 024837 | 024760 | 027618 | 022756 | 0,25684 | 0,25504
HH Galapagos ol 1,00000 | 4,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000
HH Morona Santiago  |0I2 1,00000 | 4,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 050015 | 050001 | 050405 | 051771 | 050869 | 037733
HH Hapo ol 0,00000 | 0,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 052637 | 0,50267 | 057223 | 056053 | 056079 | 055429 | 053151 | 051199 | 052222 | 052595
HH Orellana ol4 1,00000 | 4,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 052155 | 050410 | 050150 | 0,50097 | 050012 | 0,50010
HH Pastaza oI5 1,00000 | 4,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 0,505376 | 052279 | 050024 | 052515 | 035662 | 042350 | 040395 | 040907 | 041185
HH Sucumbios ol 1,00000 | 4,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 050022 | 055966 | 051309 | 050002 | 052155 | 035312 | 035022 | 035350 | 036812 | 0,36769
HH Zamora Chinchipe |07 1,00000 | 4,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000
HH Azuay =1 023435 | 021571 | 020635 | 015225 | 047004 | 013541 | 013472 | 013593 | 013954 | 013415 | 014474 | 014665 | 014846 | 014913
HH Bolivar 52 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 1,00000
HH Cafiar 53 059640 | 044395 | 047010 | 042700 | 043544 | 045751 | 0,27943 | 020154 | 020187 | 020934 | 021915 | 022901 | 022257 | 023102
HH Carchi 54 1,00000 | 1,00000 | 056739 | 053227 | 055437 | 057672 | 0,70046 | OGS633 | 068666 | 080115 | 077353 | 073852 | 0,75903 | 0,76515
HH Chimborazo 55 1,00000 | 066025 | 055150 | 0,32145 | 0266872 | 0,26961 | 041149 | 031766 | 030697 | 021735 | 020902 | 0,19071 | 06661 | 018657
HH Cotopaxi S 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 053722 | 053670 | 0,40951 | 0,35579 | 040540 | 045670 | 041240 | 039533 | 0,31957 | 0,34501 | 0,34961
HH Imbabura =7 1,00000 | 052626 | 047345 | 042446 | 040980 | 0,36050 | 040161 | 044195 | 030962 | 025755 | 024900 | 024710 | 024679 | 0,235363
HH Loja =6 1,00000 | 1,00000 | 1,00000 | 073917 | 035462 | 0,37595 | 0,38575 | 042469 | 038714 | 030839 | 032110 | 033757 | 031894 | 0,29190
HH Pichincha =9 018941 | 019155 | 047057 | 047022 | 046861 | 013973 | 015853 | 017363 | 017624 | 017581 | 016655 | 015937 | 017455 | 017021
HH Tungurahua S10 051307 | 049445 | 040256 | 036251 | 026572 | 0,19595 | 019014 | 017460 | 017666 | 017089 | 019512 | 018302 | 017403 | 017559
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