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En marzo de 2006
el sistema
bancario aument6
las fuentes de
liquidez en US$
933 millones.
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RESUMEN

En marzo de 2006, el sistema bancario conformado por el Banco Central del Ecuador (BCE) y
las Otras Sociedades de Deposito (OSD), increment6 sus fuentes de liquidez en US$ 933
millones, siendo la cifra mas alta registrada desde enero de 2005 (ver Gréfico N°.1). Sin
embargo, vale sefialar que esta expansion se explica fundamentalmente a operaciones
realizadas por el Banco Central del Ecuador. En efecto, en este mes el BCE registro el
desembolso del préstamo FLAR al Gobierno Ecuatoriano por US$ 400 milllones, asi como una
colocacion de CETES por parte del Gobierno por US$ 200 millones al IESS.

Es importante recordar, que las fuentes de liquidez no necesariamente se traducen en un
aumento de la cantidad de dinero en circulacion; es decir en dinero en poder del publico; pues
en gran parte, comprenden flujos de recursos entre los sectores institucionales de la economia
interna y del resto del mundo.

Gréfico No. 1
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1 El panorama bancario (sistema bancario) es un estado analitico de cuentas de activos y pasivos, que muestra la
actividad monetaria y crediticia del sistema bancario, frente a los demés sectores de la economia interna y del resto
del mundo. El sistema o panorama bancario resulta de la consolidacién del Banco Central y de las Otras Sociedades
de Depésito (OSD) conformadas por: los bancos abiertos y en proceso de liquidacion, sociedades financieras,
mutualistas, cooperativas, BNF, y tarjetas de crédito.
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En este mes, las principales fuentes de la liquidez del sistema bancario tuvieron su origen

La principal fuente g)
_ deliquidez del principalmente, en la acumulacion de depdsitos del sector pablico por US$ 810 millones. El 3
sistema bancario fue . . o . =}
laacumulacion de  sector privado, contribuy6 al aumento de la liquidez de las OSD en US$ 23 millones, vy el o
depdsitos del sector . =)
- sector externo en US$ 25 millones ( ver Tabla No.1). =
publico por US$ 810 $ ( ) o
i o
millones. @
TablaN° 1 m
S
FUENTES Y USOS DE LIQUIDEZ DEL o
SISTEMA BANCARIO 9‘
En millones de délares

FUENTES 933

Sector publico 810

Acumulacién de depésitos en las OSD 139

Acumulacion de depésitos en el BCE 671

Sector privado 23

Aumento de depositos en las OSD 23

Sector externo 25

Aumento de préstamos de las OSD en el exterior 25

Otros sectores 75

Otras cuentas netas 75

uUsos 933

Sector publico 262

Retiro de depdsitos del IESS en el BCE 235

Adquisicion de titulos del estado por parte de las OSD 24

Crédito al sector publico 3

Sector privado 162

Aumento del crédito 160

Otras cuentas por pagar 1

Sector Otras sociedades financieras 9

Aumento de crédito de bancos a OSF 5

Disminucién depésitos de las OSF en el BCE 4

sector externo 500

Incremento de depdsitos de las OSD en el exterior 29

Aumento de depdsitos en el BCE (RILD) 437

Aumento activos externos del BCE 34

Por su parte, los usos de esta liquidez fueron principalmente el incremento de los activos
externos del pais en US$ 500 millones, ( de la RILD en US$ 437 millones; del BCE por US$ 34
millones; y, de las OSD por US$ 29 millones).

De su lado, los usos de la liquidez de origen interno registraron un flujo de US$ 433 millones de
los cuales el BCE desembolso recursos al IESS por US$ 235 millones; aumento del crédito de
las OSD al sector privado por US$ 160 millones; adquisicion por parte de las OSD de titulos
del Estado por US$ 24 millones; y demés operaciones con otras sociedades financieras por
US$ 9 millones.
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En resumen, la dindmica de los flujos financieros entre los sectores institucionales de la
economia a través del sistema bancario, muestra que en el mes de marzo, las fuentes de
liquidez tuvieron su origen principalmente en las operaciones del sector publico, el IESS habria
contribuido a incrementar la liquidez de la economia en US$ 235 millones, a traves de la
entrega de fondos de reservas a sus afiliados por US$ 61 millones, e inversion en titulos del
Estado por US$ 200 millones.

lopendg |ap [elua) odueg

FUENTES Y USOS DE LIQUIDEZ DEL BCE

En marzo del presente afio, la mayor parte de la expansion de las fuentes de liquidez del
sistema bancario se explica por las operaciones financieras realizadas a través del BCE con el
resto del mundo, tal como se puede apreciar en la tabla No. 2. En efecto, el 2 de marzo de
2006, el BCE procedio a registrar el desembolso de US$ 400 millones, correspondiente al
préstamo otorgado por el Fondo Latinoamericano de Reservas (FLAR) al Gobierno
Ecuatoriano, por lo tanto, el registro de este préstamo en las estadisticas del BCE significé un
aumento de la RILD y un aumento de los depositos del gobierno en el BCE por el valor del
desembolso. Ademas del préstamo del FLAR, el gobierno realizé una colocacion de CETES al
IESS por US$ 200 millones, con lo cual el saldo de los depdsitos del gobierno en el BCE, al 31

de marzo ascendi6 a US$ 1,568 millones, mayor en US$ 585 millones, con respescto al 28 de

febrero pasado.
Tabla No. 2
FUENTES Y USOS DE LIQUIDEZ DEL BCE
En millones de délares
mar-06
FUENTES
Acumulacién de depdésitos del gobierno 585.7
Incremento de depdsitos gob loc y empr publicas 85.3
Emision de titulos TBC 11.0
Emisién de moneda fraccionaria 1.4
Crédito al sector privado 0.2
Crédito Sistema Financiero 0.1
Crédito al gobierno local 0.0
Incremento de pasivos externos 0.2
Otros activos netos no clasificados 36.3
Total 720.1
Usos
Aumento de la RILD 437.2
Disminucién de depdsitos del IESS 234.5
Aumento de activos externos 34.2
Reduccién de reservas bancarias 9.7
Reduccién de reservas bancarias bancos 6.2
Reduccion de reservas bancarias OSF 3.5
Crédito al gobierno central 3.2
Cuentas por pagar 1.4
Total 720.1
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El principal uso de
liquidez del sistema
bancario fue el
incremento de las
reservas
internacionales por
US$ 437 millones.

El aumento de
captaciones por US$
116 millones fue la
principal fuente de
liquidez de las OSD

en marzo.

aiy ity

¥

Ecuador: Gestion de la liquidez
Marzo 2006 .

FiEs
=
= W

ERTEAL (el ECLFDCE

Otra fuente de liquidez para el BCE fue el aumento de depdsitos de la empresas publicas no
financieras por US$ 57 millones (Petroecuador US$ 31 millones, EMAP-Q US$ 14 millones) y
una acumulacion de depositos de los gobiernos provinciales y locales por US$ 28 millones.
Adicionalmente el BCE aument6 sus fuentes de liquidez a través de la emision de titulos TBC
por US$ 11 millones.

Por otro lado, el principal uso de liquidez del BCE en el mes de marzo fue el incremento de la
RILD por US$ 437 millones, al pasar de un valor de US$ 1,913 millones en febrero a US$
2,350 millones en marzo (Gréafico No.2). Vale advertir que en este mes el ingreso por
exportaciones de petroleo y derivados, que alcanzé los US$ 284 millones fueron
contrarestados en parte por los egresos por pagos de importaciones del sector publico por US$
112 millones, por el servicio de la deuda (intereses y amortizaciones) en US$ 62 millones, y por
otros servicios y transferencias realizadas con el resto del mundo por US$ 48.0 millones.

Grafico No.2

( RESERVA INTERNACIONAL DE LIBRE DISPONIBILIDAD )
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Otro uso importante de liquidez del BCE, fue atender la demanda de recursos del IESS por
US$ 235 millones, recursos que esa entidad utilizé para cubrir el pago previsto de los fondos

de reservas a sus afiliados por US$ 61 millones y para realizar inversiones financieras en el
mercado.

FUENTES Y USOS DE LIQUIDEZ DE LAS OSD
Con relacion a la liquidez de las OSD (ver tabla No.3) la principal fuente constituy6 el aumento
de captaciones por US$ 116 millones, de los cuales US$ 95 millones correspondieron al
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sector privado y US$ 21 al sector publico. El incremento de las fuentes registrado en marzo
por concpeto de captaciones fue menor a los de US$ 165 millones del mes pasado. El saldo de
los depésitos paso de US$ 8.300 millones en febrero a US$ 8.416 millones en marzo de 2006.
Al analizar el incremento de las captaciones por instrumento financiero, se observa, que de los

US$ 116 millones, US$ 66 millones correspondieron a depdsitos a la vista y US$ 50 a

cuasidinero.
Tabla No. 3
FUENTES Y USOS DE LIQUIDEZ OSD
En millones de ddlares
mar-06
FUENTES
Aumento de captaciones en OSD 116.5)
sector publico 314.94
sector privado 7819.9
Aumento de depositos del gobierno en los OSD 41.8]
Incremento de obligaciones de los OSD en el exterior 25.1
Aumento de depdsitos de otras entidades financieras en bancos 3.8
Disminucién del crédito de las OSD a las Off-shore 2.9
Inversiones del IESS en bancos 1.9
Intereses por pagar al BCE 0.0
Otros activos netos no clasificados 50.4|
Total 242.4
USsoS
Aumento del crédito de OSD al sector privado 160.3]
Incremento de depositos de los bancos en el exterior 29.5
Adquisicion de titulos del Estado por las OSD 23.7
Incremento de depésitos en el BCE 15.9
Aumento de depdsitos de las Off-shore 7.6
Aumento del crédito de bancos a las OSF 5.0
Disminucién instrumentos financieros 0.2
Crédito de OSD a gobiernos locales 0.2
Crédito de OSD a empresas publicas 0.1
Total 242.4

Otra fuente de liquidez en este mes fue el incremento de depdsitos del gobierno en las OSD
por US$ 41 millones, principalmente para realizar el pago obligaciones salariales que el sector
publico realiza a través de la banca. De otro lado, las obligaciones con el exterior se
incrementaron US$ 25 millones, pasando de US$ 627 millones en febrero de 2006 a US$ 652
millones en marzo de 2006, por la contratacion de nuevos préstamos de determinadas

entidades financieras.

Por el lado de los usos, se debe resaltar el aumento del crédito de las OSD al sector privado
por US$ 160 millones, frente a los US$ 109 millones de incremento del mes de febrero. El total
de la cartera por vencer aumenté en US$ 118 millones. Como sucedié en el mes anterior
continGia siendo relevante el crecimiento el financiamiento de las OSD al sector privado a

través de la adquisicion de titulos valores, que en esta ocasion ascendio a los US$ 51 millones.
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Al analizar el financiamiento de las OSD a través (cartera y titulos valores) por sector

w
. . . .. . m
institucional, se observa que las empresas se beneficiaron en US$ 85 millones, en tanto que a
(@]
los hogares lo hicieron en US$ 75 millones. Como se puede observar en el gréfico No. 3, es o
clara la tendencia de una mayor dindmica crediticia observada en el sector de los hogares, 5
frente a las empresas. o
Gréfico No.3 m
c
- A 8
FINANCIAMIENTO TOTAL DE LAS OSD A EMPRESAS Y HOGARES o
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Por otro lado, las OSD aumentaron su posicion de liquidez en el exterior en US$ 29 millones,

cifra inferior al incremento del mes anterior que fue US$ 56 millones. En efecto, mientras a
febrero el saldo de los activos externos de las OSD fue de US$ 3.011 al mes de marzo
aumentan a US$ 3.040 millones? (Grafico N° 4), de éstos recursos, US$ 1.295 millones
corresponden a depdsitos en bancos e instituciones financieras del exterior, US$ 1.354
millones a inversiones en titulos valores, US$ 121 millones a acciones y participaciones de
capital emitidos por instituciones financieras, empresas o gobiernos extranjeros y US$ 269

millones a fondos disponibles en cajas.

La relacion de los activos externos frente a las captaciones de las OSD, se ha incrementado
de 35.5% en marzo de 2005, a 36.1% en marzo de 2006, lo cual muestra que parte de los
recursos provenientes de fuentes internas se han destinado a un fortalecimiento de la posicion

externa de las OSD.

2 Para calcular los activos externos de las OSD, el BCE, ademéas de los estados financieros, obtiene informacién de
la matriz de sectorizacion que el sistema financiero le reporta al BCE con periodicidad semanal y mensual.

3 Los billetes y monedas se constituyen en pasivos para los bancos centrales que los emiten, por tanto para los
tenedores de éstos son activos. La tenencia de moneda extranjera implica poseer activos externos frente al pais que
la emite.
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Otro destino de la liquidez de las OSD fue la adquisicion de titulos del Estado por US$ 24
millones, registrandose un saldo de US$ 287 millones en marzo, que como se observa en el
grafico No.5, a partir de enero de este afio cambia la tendencia a un mayor financiamiento del

déficit del gobierno por parte de los bancos, reflejando una mayor confianza en la gestion de
las finanzas publicas.

g °
GraficoN° 5
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EXPOSICION EXTERNA DE LA BANCA¢

Ademés de los depdsitos, otra fuente importante de apalancamiento de la banca privada
constituye los recursos provenientes del exterior, que se miden via la evolucion del saldo de la
exposicion de la banca con el exterior.

4 En la informacion de balances mensuales del sistema bancario, las cuentas contables 24, 2601,2603, 2605, 2607 y
6403, representan las aceptaciones bancarias, lineas de crédito y cartas de crédito; y, constituyen la exposicion total
de financiamiento con el exterior de la banca activa.

La exposicion externa de la banca difiere de la informacién del movimiento de deuda externa privada, que

corresponde a los préstamos otorgados al sector privado ecuatoriano, tanto bancario como no bancario.
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Al 31 de marzo del 2006, la exposicion de la banca privada con el exterior registro un saldo de
US$ 892.2 millones, equivalentes a una tasa de crecimiento anual de 10.8% (menor a la de los
tres meses anteriores); y, con una participacion del 7.1% del total de pasivos y contingentes del
sistema. En marzo de 2006, la mayor parte de esta exposicion, se registré en “lineas de crédito
externas” con una participacion del 50.3%; vy, en “cartas de crédito” con el 44.6%; dejando el
5.1% restante para las “aceptaciones bancarias”. Esta informacion indica que la dinamica de la
exposicion de la banca en el exterior esta basada en el financiamiento a las operaciones del

comercio exterior y en el apalancamiento externo.

En marzo de 2006 la variacion comparativa (periodo Dic.-Mar.2006 vs Dic.-Mar.2005) de la
exposicion de la banca con el exterior sigue siendo negativa (-1.82%), como resultado de una
disminucion relativa del financiamiento mas importante, a través lineas de crédito (-3.3%) y de
cartas de crédito (-2.7%), aunque existe una recuperacion notable de las aceptaciones con el
exterior, sin embargo este rubro no es significativo como componente de la exposicion externa

de la banca, segun se puede apreciar en el Gréfico No 6.

Grafico No.6
s ~N
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La evolucion del financiamiento a través de cartas de crédito, se refleja en el comportamiento

del volumen de comercio externo; sin embargo existe una importante preferencia por pagos al

5 La exposicion externa de la banca se mide a través de tres instrumentos financieros-comerciales: (i) lineas de
crédito externo; (i) cartas de crédito; y, (iii) aceptaciones externas.
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contado en estas operaciones (ver grafico No. 7); lo que puede deberse bien a un criterio de
optimizacion por el lado del importador por el costo del dinero (recuérdese el incremento de la
tasa de interés internacional por efectos de la politica del FED); o bien por la relativa pérdida de
confianza del emisor (en este caso “la confianza” podria estar siendo afectada por la
inestabilidad politica del pais), que prefiere realizar la transaccion en efectivo.

Gréfico No. 7
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En cuanto al plazo de las lineas de crédito externas, el 26% del total tienen vigencia hasta un
afio; y, el 74% con un plazo mayor de un afio. La tasa de interés promedio ponderada de las
lineas de crédito externas es de 5.7%, fluctuando entre 4.4% y 8.4%. Los bancos que mayor
participacion de lineas de crédito tienen; y, por tanto, mas contribuyen en la tasa son:
Guayaquil (53.0%), Solidario (12.4%), Pichincha (11.0%) y Procredit (10.8%).

En cuanto a las cartas de crédito comerciales®, de acuerdo con los balances publicados por la
banca en marzo del presente afio, los cinco bancos que mas utilizaron este instrumento de
crédito documentario fueron los siguientes: Internacional (23%), Produbanco (21.8%),
Pichincha (17.4%), Bolivariano (15.1) y Guayaquil (9.8%).

6 De acuerdo al Catalogo de Cuentas de la Superintendencia de Bancos, registra el valor total de las cartas de
crédito emitidas a favor de beneficiarios del exterior (incluido el margen méximo de tolerancia), a peticion y de
conformidad con las instrucciones del cliente, por medio de la cual la entidad se compromete a pagar directamente o
por intermedio de un banco corresponsal hasta una suma determinada de dinero o también a pagar, aceptar o
negociar letras de cambio giradas por el beneficiario contra la presentacion de los documentos estipulados y de
conformidad con los términos y condiciones establecidas. Registra ademas el valor de las cartas de crédito en las
cuales a pedido del ordenante hubiere afiadido su compromiso de pago.
-11- « Regresar al indice
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El 62.7% del total de la exposicion total de la banca con el exterior corresponde a los cuatro

bancos con mayor capital y reservas (Pichincha, Guayaquil, Pacifico y Produbanco).

MERCADO DE CREDITOINTERBANCARIO?

Finalmente, entre las entidades del sistema bancario existen una serie de operaciones que en

el panorama bancario se registran en el flujo interbancario; estas operaciones reflejan el

lopenag |ap [enus) ooueyg

manejo de liquidez entre estas entidades.
En el mercado

interbancario se
negociaron US$
37.5 millones, con
unatasa de2.21%.  millones, con una tasa interbancaria efectiva promedio ponderada de 2.21%; la tasa maxima

Los bajos montos L.
negociados fue de 31%y |a. minima del 21%

obedecenala
elevada liquidez

delsistema  Siete entidades del sistema financiero registraron operaciones en el mercado interbancario en
financiero.

En el mes de marzo del afio 2006, en el mercado interbancario se negociaron US$ 37.5

este mes. Los bajos montos negociados obedecen a la elevada liquidez que tiene el sistema
financiero que se refleja en que las entidades prefieren mantener saldos positivos de liquidez,

inclusive con excedentes de encaje.

Debido a la alta liquidez que disponen los bancos, éstos acuden al BCE para adquirir TBC, con

el propdsito de invertir esos excedentes; en efecto el volumen registrado en febrero por este
tipo de operaciones fue de US$ 707.7 millones. Vale sefialar que la tasas TBC (2.95%) es
superior a la tasa interbancaria, por lo que los bancos encuentran més atractivo adquirir TBC,
en lugar de prestar recursos en el mercado interbancario ($37.5 millones) (Grafico No. 8).

Es importante sefialar que el sistema financiero realiza la mayor parte de sus inversiones en
titulos valores del exterior ($1.353.8 millones) por motivos de liquidez, seguridad y rendimiento
(4,5% o mas). Las adquisiciones de TBC que tienen un rendimiento menor (3%) se realizan
para optimizar sus activos liquidos que circulan en el sistema de pagos; y, los préstamos
interbancarios sirven para requerimientos de encaje que frente a la elevada liquidez que existe
acualmente, su negociacion es muy pequefia y su rendimiento es el mas bajo en el mercado de

corto plazo (2.2%).

7 El mercado de crédito interbancario es un instrumento financiero de corto plazo, mediante el cual las reservas
excedentes de las instituciones financieras sirven para apoyar las posiciones de reserva o encaje de otras que son
deficitarias. El mercado funciona entonces como una intermediacion entre intermediarios, optimizando las
oportunidades que algunos bancos tienen de colocar crédito. EI Banco Central del Ecuador, presta el servicio de
recibir o enviar transferencias de fondos entre las diversas instituciones que participan en el mercado de fondos
interbancarios, asi como, todas las transferencias de recursos que se realicen entre si.
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