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ESTRATHGIA PARA EI, FINANCIAMIENTO DE LA
VIVIENDA EN EL: ECUADOR
FE DE ERRATA
Pirrafo 2, Ultima frase.

Dice: "“En cambio la asistencia de USAID al sector piblico
disminuye".

Debe decir: "En cambio la asistencia de USAID al sector
piblico ce redistribuye entre los sectores piblico y
privado".

Parrafo 1.

]

Dice: "“...disminuiria los costos de ciertos programas...'

Debe decir: "...disminuiria los costos del estado en
ciertos programas..."

Cuadro al final de la pdgina, Gltima columna.

El encabezamiento de la columma dice: A/B (por ciento).
Debe decir: A/A+B (por ciento).

Parrafo 3.

Dice: "...en el capitulo III,..."

Debe decir: "...en el capitulo IV..."
Parrafo 2, Gltima frase.

Dice: "En cambio la asistencia de USAID al sector piblico
disminuye".

Debe decir: "En cambio la asistencia de USAID al sector
piblico se redistribuye entre los sectores piblico y
privado".

Parrafo 4.

Dice: "...es otorgar crédito hipotecario”.

Debe decir: "“...es otorgar créditos para vivienda".

Parrafo 5.

Dice: "...la reduccidn del crédito hipotecario..."

Debe decir: "...la reduccién del crédito para vivienda..."
Ultimo parrafo

Debe decir: "En el Apéndice A..."
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RESUMEN EJECUTIVQ

El propésito de este documento es el de presentar una
estrategia para el financiamiento de la vivienda en el
Ecuador. En base al andlisis de las condiciones econdmicas
actuales, y de las caracteristicas del sistema financiero
ecuatoriano, en particular del sistema financiero de 1la
vivienda, se identifican acciones que pueden ser 1llevadas a
cabo para lograr una mayor movilizacién de recursos para
financiar la vivienda, y para lograr una mayor efectividad en
el uso de esos recursos.

Las recomendaciones aqui presentadas son producto del trabajo
iniciado en Mayo de 1988, con una duracidn total de cuatro
meses. Mirante ese periodo, se efectud wuna revisidédn de
informes y estadisticas relacionadas a las diferentes &reas
analizadas, y se llevaron a cabo entrevistas con funcionarios
de entidades financieras tanto privadas como estatales. Se ha
prestado especial atencidon al sector informal debido al
importante papel que ha jugado en movilizar y utilizar recursos
para proveer soluciones habitacionales a los niveles de menores
ingresos, y se han ideutificado componentes del sector informal
que pueden ser utilizados para facilitar 1la canalizacién de
recursos del sector formal. Igualmente, se concluye en este
documento que el apoyo al desarrollo de ciertas instituciones
claves en el sistema de entrega de viviendas, tanto formal como
informal, resultard en una mayor movilizacién de recursos, y su
utilizacidén eficiente, para 1la produccidén de soluciones
habitacionales a los individuos de ingresos menores.

Una conclusidn importante es que es posible visualizar, para el
mediano plazo, el uso de las bolsas de valores como fuente de
recursos para el financiamiento de 1la vivienda. Un paso
inicial seria la introduccidén dz hipotecas con tasas variables
en relacidon a un indice que, a su vez, se mueva de acuerdo a la
inflacidn. Utilizando técnicas relativamente bien establecidas
en los mercados financieros de varios paises, seria posible
convertir esas hipotecas en titulos valores. Puesto que estos
valores estarian protegidos en contra de la inflacidn, tendrian
un gran atractivo para inversionistas individuales o
institucionales, y ©podrian 1llegar a ser comercializados
exitosamente en las bolsas de valores. La creacidén de estas
hipotecas a tasas variables estaria basada en préstamos de
vivienda a sectores de menores ingresos, que es donde
actualmente exizten mayores necesidades habitacionales.

En las secciones a continuacidn se presenta un resumen de las
conclusiones mds importantes contenidas en este estudio. La
secuencia de su presentacidn sigue el orden de los capitulos en
el texto del documento.



A. A neral e la Economia

La =zconomia ecuatoriana atraviesa actualmente un periodo
dificil, resultado principalmente de una fuerte contraccidn de
los ingresos por exportaciones de petrdleo durante dos afios
consecutivos. La utilizacion de politicas econdémicas
orientadas a lograr un ajuste a la situacidn actual puede
contribuir a una recuperacién a mediano plazo. La forma en que
se resuelvan los problemas actuales tendrd un fuerte impacto en
el sistema financiero, y, particularmente, en el financiamiento
de 1la vivienda, actividad caracterizada por su demanda de
recursos a largo plazo y 1la consecuente necesidad de
estabilidad financiera.

Si se descartan las perturbaciones externas a 1la economia, 1la
actividad econdmica a mediano plazo puede mantenerse a niveles
de crecimiento positivo. Un factor importante para determinar
el nivel de crecimiento futuro serd la tasa de formacidn de
capital. En este sentido, las politicas econdmicas serdn de
suma importancia, ya que es a través de ellas que se puede
lograr wuna asignacién adecuada de recursos y promover la
inversidén productiva. Las politicas que fomenten el ahorro Y
la inversidén en general, tenderan, en principio, a fomentar 1la
disponibilidad de recursos para el financiamento de viviendas.
Por el contrario, las politicas econémicas que no promuevan el
crecimiento de la capacidad productiva, usualmente impactaran
de manera negativa sobre los recursos disponibles para vivienda.

En vista de la desaceleracién de la tasa de crecimiento del PIB
de la decada pasada a la presente en el Ecuador, hubiese sido
deseable adoptar politicas fiscales, monetarias y cambiarias
orientadas a reducir 1los niveles de consumo, y a fomentar el
ahorro, tanto publico como privado, lo que hubiese permitido un
mayor nivel de recursos disponibles para invertir. Igualmente,
para aprovechar al mdximo 1la asignacidén de recursos, las
politicas econdmicas deberian haber ayudado a reducir 1las
presiones inflacionarias y a equilibrar el sector externo. Sin
embargo, durante 1la década de 1980, la orientacidn de las
politicas econdmicas no siempre ha correspondido a esos
objetivos. Un proceso inflacionario generalmente resulta en
altas tasas de interés nominales, acompafiadas de tasas reales
negativas, por 1lo que se desalienta el ahorro en moneda
nacional y se desestimula la inversidén de mediano y largo plazo.

B. Mercados Financieros

Si bien se han logrado importantes avances en permitir el
desarrollo del sistema financiero del Ecuador, en particular
con la eliminacién de 1los 1limites a 1las tasas de interés
pagadas por el ahorro, existen todavia condiciones que pueden
perjudicar su expansién futura. Algunas de estas condiciones
son el déficit del sector publico, el alto crecimiento de 1la
oferta monetaria, y 1las limitaciones a las tasas activas de
interés.



Es importante notar cdmo el sistema financiero en general ha
logrado incrementar la captacidn relativa del ahorro
financiero, algo que ha sido posible gracias a la politica de
liberalizacidén de tasas de interés pasivas. Esa captacidn del
ahorro ha estado concentrada en aquellas instituciones que han
podido competir con otras alternativas de inversidén, haciendo
uso de tasas atractivas de interés. Por otro lado, aquellas
instituciones financieras que no han podido hacer uso de esas
nuevas facultades (e.g. ofrecer tasas atractivas de interés)
han visto decrecer en términos relativos (y en alguios casos,
en términos absolutos) sus recursos del piblico, y se han
vuelto dependientes de recursos del gobierno.

El éxito de una economia en lograr un mayor o menor grado de
intermediacién financiera, es decir, de movilizar recursos a
través de instituciones financieras, puede ser comparado con el
de otros paises por medio de indicadores. Puede decirse que un
pais que ha 1logrado un alto indice de intermediacién ha
obtenido una "profundizacién" financiera, al lograr estimular,
en primer instancia, el ahorro, y, en segundo lugar, que ese
ahorro sea mantenido en la forma de activos financieros, lo que
permite, en principio, su mejor asignacién a través de 1la
economia.

Un primer indicador de la profundidad financiera es la relacién
entre los activos de instituciones depositarias y el PIB. Para
el Ecuador, esta relacidén ha crecido significativamente, de
35.9 por ciento a 42.8 por cientc, en el periodo de 1985 a
1987, lo cual es atrikuible a la liberalizacidén de las tasas de
interés para los depdsitos. El crecimiento real del ahorro
financiero de los bancos, el cual alcanzé el 9.2 por ciento en
1987, demuestra el efecto de tasas de interés reales positivas
en el ahorro. En afios anteriores, de 1982 a 1985 y 1986, esta
relacién mds bien habia disminuido como resultado de 1la
inflacién y las tasas de interés negativas en términos reales.
Comparado con algunos paises de desarrollo similar, la relacidn
Activos Financieros/PIB del Ecuado en 1982 era inferior, lo que
indicaba que el volumen de activos financieros estaba por
debajo de su potencial.

Otro indicador que puede ser utilizado para medir la profun-
didad de los mercados financieros ecuatorianos es la denominada
“"tasa de circulacidn", calculado a través de la relacidén de
billetes y monedas en circulacién con el total de medio
circulante y depdsitos en instituciones financieras. La ldgica
detras de esta relacidén es que, mientras mads desarrollado es el
sistema financiero, el componente del ahorro financiero en
forma de billetes y monedas seria menor, ya que el publico, al
tener mds confianza en el sistema, o al esperar mejor
rendimiento, convierte su ahorro en depédsitos, los que a su vez
pueden ser canalizados con mayor eficiencia a los diferentes
sectores de la economia.



De 1981 a 1987, 1la tasa de circulacidn del Ecuador sufrié
fluctuaciones importantes. Para 1985, sin embargo, se puede
notar una caida fuerte de la tenencia del publico de billetes Y
monedas en relacidon a los activos financieros totales. Este
bajo n‘2l1 se mantuvo en los dos afios posteriores. Indiscuti-
blemente que el movimiento de la tasa en los Ultimos tres diios
fue influenciado por las politicas de interés, 1las cuales
hicieron mads atractivos los depdsitos en instituciones
financieras. Comparada con otros paises de igual desarrvollo,
la tasa de circulacién del Ecuador se encuentra a niveles
similares.

Otros indicadores, tales como la relacidén entre el ahorro
financiero total y el PIB, asi como la diversificacién del
sistema financiero por tipo de actividades, revelan que la
likteralizacion de 1las tasas de interés tuvo un impacto
favorable en el desarrollo del sistema financiero. También
revelan que existe un mayor potencial de desarrollo el cual er
gran parte no se ha podido aprovechar debido al rendimiento
negativo de algunos activos financieros.

Para lograr una mayor acumulacidn de ahorro financiero, lo cual
es deseable desde el punto de vista del crecimiento y del
desarrollo econdémico, es necesario eliminar las presiones
inflacionarias. También es necesario modificar gradualmente
una serie de controles que reducen la eficiencia del sistema
financiero en captar y colocar 1los fondos de ahorro e
inversion. Practicamente todos estos controles o suben 1los
costos de operacion del sistema financiero, lo que impide que
capten el volumen de ahorro d6ptimo, o reducen los ingresos de
sus colocaciones. Algunos de los controles que urge modificar
son los topes a las tasas de interés activas y 1la compra
obligatoria de bonos del gobierno o de instituciones estatales.

C. Las Instituciones Financieras v la Movilizacidn de Recursos

El sistema ecuatoriano de instituciones financieras intermedi-
arias estd compuesto por una variedad de instituciones publicas
Yy privadas. Entre estas instituciones predominan 1los bancos
privados, con el 55.5 por ciento de los activos totales del
sistema financiero.

La principal fuente de recursos del sistema bancario privado
consiste en 1los depdsitos captados del puiblico. El1 financia-
miento del Banco Central a los bancos privados representa una
proporcién decrecience del total de recursos. La dependencia
maxima en recursos del Banco Central se obtuvo en afios de alta
inflacidon y de tasas reales negativas de interés. En aflos
subsiguientes, a medida que las tasas reales de interés
subieron (las tasas nominales fueron parcialmente liberadas en
Diciembre de 1984), el sistema bancario privado acelerd
rdpidamente la captacidén de recursos del publico. La politica
de pagar altas tasas de interés ha permitido a 1los bancos
competir efectivamente por el ahorro financiero. Es el
consenso en los circulos bancarios que esta politica de
intereses evitd la salida del ahorro al exterior, y que incluso
contribuydé a una repatriacidn parcial.
- 4 -



El resto de 1las intermediarias financieras tiene un rol de
menor importancia en movilizar el ahorro del pdblico, si bien
en su conjunto representan un poco menos de la mitad de los
activos de todas las instituciones.

Las instituciones financieras estatales dependen en alto grado
del crédito del Banco Central para obtener sus fondos.
Igualmente, dependen en alto grado de contribuciones
patrimoniales del Estado. Ninguna de 1las instituciones
estatales capta del publico una proporcidn similar a 1la de 1los
bancos privados. Tanto el Banco Nacional de Fomento (BNF) como
el Banco Ecuatoriano de la Vivienda (BEV), sin embargo, captan
un monto significativo de sus recursos del piblico.
Practicamente todas las instituciones estatales emiten titulos
valores que son adquiridos obligadamente por el Banco Central o
los bancos privados. Usualmente, el rendimiento de estos bonos
es muy por debajo de la inflacidn y de las tasas de interés del
mercado libre.

Las operaciones activas de las instituciones estatales tienden
a ser especializadas, tanto por destino de los recursos como
por el plazo de los préstamos. De hecho, su razdén de ser es la
de suplir fondos a aquellas actividades que el Estado considera
importante pero hacia donde teme las instituciones privadas no
dirigirdn sus recursos. Como resultado de 1las politicas de
subsidio, las instituciones estatales se vuelven cada vez menos
capaces de atraer recursos internos, e incrementan su
dependencia en fondos subsidiados. Muchas de 1las actividades
financiadas por las instituciones estatales pueden ser
rentables y atractivas para el sector financiero privado si se
eliminan las distorsiones causadas por los subsidios.

La. asociaciones mutualistas han pasado por un periodo dificil
del cual estan en vias de recuperacidn. Los depdsitos de
ahorro y a plazo constituyeron en 1986 el 88.0 por ciento del
total de los recursos. El principal problema confrontado por
estas asociaciones ha sido la correspendencia inadecuada entre
sus activos, a largo plazo y a tasas fijas, y sus pasivos,
esencialmente de corto plazo y, por lo tanto, con un costo
rapidamente ajustable. Un segundo problema ha sido la caida en
el poder adquisitivo real del mercado (grupos de medianos
ingresos) hacia el cual han estado tradicionalmenie orientadas.

Es de esperarse que la introduccidén de nuevas mcdalidades de
préstamos, tales como tasas ajustables y 1la amortizzcidn
creciente, permitan a las asociaciones ampliar su mercado y
obtener una mayor rentabilidad sobre su cartera. De lograrse
estos objetivos, estardan en mejor posicién para competir por
recursos de ahorro.

Después de los bancos privados y de los bancos estatales, 1las
compafiias financieras constituyen el tercer grupo en cuanto a
tamafo de los actives. Un factor importante que ha contribuido
a disminuir su actividad de largo plazo ha sido la inflacidn.



Debido a 1la incertidumbre en cuanto al crecimiento en los
precios, no es posible prestar a tasas fijas a un largo plazo,
mientras que las empresas que utilizan el financiamiento de las
companias financieras prefieren renovar sus préstamos
anualmente antes gque comprometerse a contratos de largo plazo
con tasas flotantes.

Las cooperativas de ahorro y crédito hasta hace poco tiempo
fueron integradas al sector financiero formal. Su crecimiento
ha sido muy dindmico, llegando a captar en 1987 el 24 por
ciento del ahorro del sistema financiero (incluyendo a las
cooperativas "cerradas"). En parte este crecimiento puede ser

atribuido a tasas de interés competitivas. Otro factor
importante en atraer el ahorro es la politica agresiva de
préstamos que siguen estas instituciones. Un ahorrante sabe

que, si bien el interés que recibe puede estar por debajo de
otras alternativas, sus posibilidades de obtener un préstamo
son mayores si deposita en una cooperativa.

Es conveniente mencionar a las bolsas de valores y a las
compafiias de seguros dado el papel impourtante que podrdan jugar
en la movilizacién de recursos de largo plazo. Si bien el
crecimiento de las operaciones de las bolsas ha sido dindmico,
la mayor parte de las transacciones son el resultado de 1la
compraventa de valores por parte del Banco Central del Ecuador
y el Instituto Ecuatoriano de Segquridad Social, y no por parte
del sector privado. La baja participacidn del sector privaco
se atribuye esencialmente a 1la inexistencia de instrumentos
atractivos, en particular, de instrumentos que ofrezcan un
rendimiento protegido en contra de la inflacidn.

El desarrollo del sistema de aseguros no es muy grande en el
Ecuador, medido por, entre otros, indices tales como la
proporcidén de individuos asegurados sobre 1la poblacidn total.
Sin embargo, 1las reservas de estas compafiias pueden ser una
posible fuente de recursos para vivienda.

El Instituto Ecuatoriano de Sequridad Social (IESS) obtiene sus
recursos de las contribuciones hechas por los empleados y los
patrones en forma obligatoria. Por otro 1lado, brinda 1los
servicios usuales de sequridad social. Histdricamente, el IESS
ha tenido también wuna participacién importante en el
financiamiento de 1largo plazo para vivienda, movilizando un
volumen respetable de recursos. Sin embargo, los préstamos de
vivienda de esta institucidén han sido hechos a tasas fijas y
significativamente por debajo de 1la tasa de inflacidn. De
hecho, entonces, sus recursos estan experimentando una
contraccion en términos reales.

D. El Sector de_Financiamiento de la Vivienda

El sector financiero de la vivienda se caracteriza por un menor
dinamismo en comparacién a instituciones como 1los bancos
privados. Instituciones como el BEV y las mutuales, por



ejemplo, han experimentado un crecimiento negativo o}
insignificante en su captacidn de recursos del publico, en
terminos reales, durante los Ultimos dos afios.

La funcidn de financiar el sector de la vivienda estd a cargo
en gran parte del Gobierno Central. En los ultimos afios, dos
entidades publicas - BEV y IESS - han otorgado la gran mayoria
de los recursos canalizados a través de instituciones
oficiales. Es mds, &l Estado depende cada vez mis de
financiamiento externo para vivienda; en especial de préstamos
de organismos internacionales de crédito como :1 BIRF, el BID Yy
USAID. Esa dependencia tiende a persistir, en especial debido
a4 que estan en trémite numercsos préstamos, cuyo nimero, en el
caso del BIRF y el BID, va en aumento. En cambio la asistencia
de USAID al sector publico disminuye.

En la esfera interna, el sector del financiamiento de 1la
vivienda experimenta una «ciisis. Los 1ingresos no se han
mantenido a la altura de los costos de la vivienda, por lo cual
el poder adquisitivo de la mavoria de las familias ha bajado.
Las familias tienen que hacer frente a la opcidn de reducir sus
expectativas de vivienda o postergar su adquisicién. Esto se
aplica a las familias de bajos y también medianos ingresos. En
consecuencia, el sector informal desempefia un importante papel,
ya que las instituciones formales no llenan las necesidades de
vivienda.

En época mads reciente, el financiamiento de la vivienda a cargo
del sector privado formal ha venido reduciéndose en proporcién
al total financiado. Eso obedece en parte al aumento de 1los
programas estatales, alimentados con recursos externos, y en
particular a una contraccién del nivel real de los préstamos
otorgados por el sector privado, en especial las mutuales.
Estas destinaron apenas un 22 por ciento del crédito que
concedieron a vivienda, pese a gque su finalidad béasica es
otorgar crédito hipotecario.

No se dispone de estadisticas que permitan cuantificar con
exactitud el impacto glocbal que el sector informal tiene en la
movilizacién y el uso de recursos para vivienda. Existe
evidencia, sin embargo, que indica la importancia de ese sector
en llevar a cabo esas funciones, particularmente en lo que se
refiere a la vivienda para individuos de ingresos menores. E1
mecanismo de cooperativas de vivienda, es un mecanismo efectivo
en mobilizar recursos propios para construcciodn de
infraestructura. También es el mecanismo iddneo para, en un
futuro, facilitar 1la canalizacién de un maynr volumen de
recursos del sector formal.

La constante disminicidén del ahorro nacional que se deposita en
las principales entidades del sector, o sea las mutuales y el
BEV, ha sido una de las causas de la reduccidn del crédito
hipotecario disponible originado con recursos nacionales.
Hasta 1la fecha, 1la afluencia de recursos se ha mantenido
exclusivamente g¢racias al crédito externo e interno y a un
creciente financiamiento de parte del IESS.
- 7 -



La alta tasa de inflacidén actual sigue afectando muy gravemente
al sector y si se mantiene -- o aumenta, como se prevé -- se
reducira la disponibilidad de fondos a largo plazo. Dadas las
expectativas inflacionarias, las mutuales no estan dispuestas a
otorgar ese tipo de crédito con tasas de interés fijas, por 1lo
que la capacidad de financiamiento de 1la vivienda de las
familias es extremadamente exigqua. Una solucidn seria conceder
crédito hipotecario reajustable, para reducir el efectn de 1la
inflacion. Sin embargo, ese mecanismo no siempre permite a los
interesados quedar habilitados para obtener crédito, en
especial cuando las tasas alcanzan grandes magnitudes. Existen
también otras soluciones disefiadas para reducir el efecto de la
inflacién, algunas de las cuales se analizan en otras
secciones. Con todo, esas soluciones son insuficientes: el
verdadero problema es 1la inflacidén, y hasta que éste se
resuelva, la disponibilidad de recursos nacionales para
invertir en vivienda a largo plazo estard limitada.

E. La Movilizacidén de los Recursos

Si se enfoca la vivienda como una de muchas actividades
productivas en la economia, entonces, en el grado en que se
incrementen los recursos globales para inversién, habra un
incremento en alguna proporcidén especifica en 1los recursos
disponibles para vivienda. Tomando en cuenta el grado de
sensibilidad demostrado por el ahorro en el Ecuador ante
incrementos en las tasas pasivas, y tomando en cuenta el hecho
que actualmente existen limitaciones indirectas a esas tasas,
se puede concluir que hay posibilidades para aumentar 1los
recursos disponibles para inversion. Para lograr este aumento,
deben modificarse las regulaciones que impiden el pago de tasas
mayores al ahorrante.

Sin embargo, la experiencia de las instituciones especializadas
en vivienda indica que no es una condicidén suficiente el
aumentar el nivel del ahorro financiero para obtener un flujo
de recursos hacia el sector. El sector financiero de vivienda
no ha podido competir, bajo las condiciones actuales, para
obtener recursos del publico. Es necesario modificar 1los
elementos que impiden que la inversidn en vivienda sea tan
atractiva como otras alternativas de inversién que compiten por
los mismos recursos financieros. Algunos de esos elementos son
el riesgo de interés experimentado por las instituciones
financieras en un proceso inflacionario, sobre todo si existe
dificultad en trasladar al publico hipotecas <con tasas
ajustables con base a la inflacidn.

En el mercado formado por los individuos de menores ingrescs es
mds factible 1la aceptacidén de tasas variables dado que
histéricamente sus ingresos han preservado su valor real. Es
posible encountrar soluciones para este segmento del mercado en
un corto plazo que permitan a las instituciones financieras
vender en mayor volumen sus productos hipotecarios y, en base a
esas veantas, competir por el ahorro. Las cooperativas de
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ahorro y crédito podrian ser fortalecidas en sus funciones
administrativas y de manejo financiero, de tal forma que puedan
originar altos volumenes de préstamos hipotecarios y darles
servicio adecuadamente. Instituciones tales como FECOAC y la
Superintendencia de Bancos podrian ser vehiculos para minimizar
el costo de proveer asistencia técnica a las cooperativas.

Una vez que se logre generalizar la introduccidén de un
instrumento de largo plazo protegido contra la inflacién, tales
como las hipotecas con tasas de interés que varien en relacién
a un indice que, a su vez, se mueva de acuerdo a la inflacion,
seria posible convertir esos préstamos en titulos valores.
Inicialmente, esos titulos valores podrian ser colocados con
inversionistas institucionales (e.g. compafiias de sequro, o
fondos de pensidén, legalmente cavacitados para invertir en
hipotecas), para quienes potencialmente estos titulos valores
tendrian un gran atractivo. A medida que estos inversionistas
institucionales profundicen su tenencia de estos titulos
valores, iréd surgiendo un mayor volumen de transacciones, vy
entonces, al desarrollarse una mayor profundidad en este
mercado, se facilitaria la entrada de inversionistas
individuales (o sea, el publico). Gradualmente, también sera
posible utilizar las bolsas de valores como nueva fuente de
recursos.

Una forma adicional de incrementar el volumen efectivo de
fondos al sector vivienda es a través de una mayor eficiencia
en el uso de los recursos existentes. Para lograr una mayor
eficiencia en el impacto de los recursos destinados a vivienda
es importante crear estandares realistas en cuanto al uso de
materiales de construccién, desarrollos urbanos, y calidad de
vivienda que sean aceptables a los municipios. Igualmente, es
necesario consolidar la capacidad administrativa y financiera
de las entidades municipales. Otra forma de movilizar recursos
seria la de estructurar proyectos para el desarrollo de 1lotes
con servicios minimos, a los cuales podrian contribuir 1los
futuros duefios con su propio trabajo.

F. Recomendaciones

Una conclusidn importante es que es necesario continuar
apoyando la liberalizacidon de los mercados financieras, dado el
impacto positivo que han tenido en incrementar el ahorro
financiero. También es necesario promover la integracién del
sector financiero de 1la vivienda al mercado financiero
nacional. Algunas acciones que pueden contribuir a lograr este
objetivo son la indexacién de los prestamos a largo plazo, lo
que reduciria el riesgo de cambios bruscos en las tasas de
interés. La indexacidén de depdésitos de ahorro utilizados para
acumular el pago de entrada facilitaria la acumulacidén de un
pago de entrada mayor lo que, a su vez, reduciria el riesgo del
uso de tasas variables con ciertos clientes cuyos ingresos en
algunas ocasiones no se ajusten con la misma rapidez que 1la
inflaciodn. Reducir o) eliminar las tasas de interés



subsidiadas, particularmente en el caso de las instituciones
estatales de financiamiento a 1la vivienda, disminuiria 1los
costos de ciertos programas y podria atraer recursos privados
al sector de la vivienda.

Las cooperativas de ahorro y crédito estdn estructuradas para
dar servicios financieros a individuos de menores ingresos, el
segmento poblacional donde existen mayores necesidades de
vivienda. Con la inclusidén de estas entidades dentro de 1las
instituciones supervisadas por la Superintendencia de Bancos, y
dada la existencia de un vehiculo como FECOAC, es posible
ampliar y fortalecer el papel que estas cooperativas pueden
jugar en el financiamiento de la vivienda.

Para ampliar y fortalecer el papel de estas instituciones es
necesario consolidar sus dareas administrativas y de manejo
financi2ro. También se deben explorar formas de interconectar
las cooperativas de ahorro y crédito con cooperativas de
vivienda. El examen del sector informal indica que estas
uUltimas son un mecanismo relativamente eficiente para proveer
soluciones habitacionales en gran volumen. Por otro lado, no
cuentan con la infraestructura de apoyo y/o supervisidén con que
cuencan las cooperativas de ahorro y crédito.

Conviene explorar formas en gue las mutuales puedan utilizar 1la
capacidad instalada de 1las cooperativas de ahorro y crédito
para canalizar fondos al segmento del mercado donde existe
mayor demanda. Estas nuevas oportunidades de inversién le
permitirian a las mutuales competir por recursos financieros en
el segmento del mercado donde tradicionalmente operan. Si se
establecen estas interconexiones, 1las mutuales de hecho se
pndrian convertir en un mecanismo para canalizar el ahorro del
sector medio del mercado al sector de menores ingresos.

El costo y técnicas de supervisidén de cooperativas requiere de
recursos adicionales. La Superintendencia ha hecho un gran
esfuerzo al lograr auditar un 70 por ciento de las cooperativas
bajo su jurisdizcidén. La institucidn debe ser apoyada para que
logre auditar con regularidad un 100 por ciento de 1las
cooperativas.

Los municipios manejan un volumen importante de recursos con
los cuales, sin embargo, no se obtienen 1los resultados que
seria posible obtener. El papel que estas entidades pueden
jugar en ayudar a encontrar soluciones habitacionales es de
gran significancia, sobretodo si se enfatiza el desarrollo de
lotes con servicios minimos en vez de 1la construccidn de
viviendas completas. En este sentido, existe la necesidad en
estas entidades de desarrollar sus procedimientos
administrativos y de implantar estrategias de recuperacidon de
costos. También debe prcmoverse el uso comin, en los diversos
municipios, de estandares realistas en <cuanto al wuso de
materiales de construccidn, desarrollos urbanos, y calidad de
vivienda. En la construccidén de infraestructura de servicios
para comunidades habitacionales, es deseable prumover el
trabajo voluntario de los futuros beneficiarios como una forma

de reducir costos.
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Una vez que se logre establer el mecanismo de indexacidn de
préstamos hipotecarios, el desarrollar un mercado secundario de
valores respaldados por hipotecas serd cuestidn de implantar
procedimientos institucionales ya probados en otros paises. En
este sentido, en el medienc plazo convendrd apoyar la creacién
de un marco legal para la introduccidn de titulos valores
respaldados por hipotecas con intereses variables.

Para facilitar la cuantificaciodn del impacto de las
recomendaciones contenidas en el documento, se han disefiado
"paquetes" de politicas que pueden ser usados para identificar
supuestos a ser incluidos en el Modelo sobre Calidad de
Vivienda (MCV) del Instituto Urbano de Washington. Se han
elaborado tres "paquetes", representando tres alternativas de
politicas. E1l primero estd basado en la continuacién de 1las
politicas existentes, y supone que no se logra implementar
ninguno de 1los cambios recomendados. El segundo paquete de
politicas estd disefiado bajo el supuesto que se lograran
implementar todos 1los cambios recomendados, y dekLe ser visto
como la direccién hacia la cunal es deseable orientarse, mds que
como una meta facilmente alcanzable. El tercer paquete de
politicas estd disefiado seleccionando las reccmendaciones que
se consideran alcanzables en un plazo relativamente corto.



INTRODUCCION

En este documento se identifican acciones que pueden ser
llevadas a cabo para fortalecer y ampliar el sistema de
financiamiento de la vivienda en el Ecuador, prestando atencidn
especial a las necesidades de vivienda en 1los sectores de
menores ingresos. Igualmente, se discuten estrategias
orientadas a lograr una mayor movilizacidén de recursos para
financiar la vivienda, y para lograr una mayor efectividad en
el uso de esos recursos.

El trabajo involucrado en la preparacién de este documento fue
iniciado en Mayo de 1988, con una duracion total de cuatro
meses. El enfoque utilizado ha sido el de visualizar el
sistema financiero de la vivienda como componente integral del
sistema financiero nacional. En este sentido, para determinar
las posibilidades de lograr una mayor movilizacidén de recursos
para el financiamiento de la vivienda, se analizaron tanto las
condiciones que afectan el ahorro financiero en general, como
los factores que pueden hacer mds atractiva la inversién en el
sector. El alcance del trabajo incluyd la evaluacidén de las
condiciones econdmicas en el Ecuador y de su efecto en el
sistema financiero. Igualmente, se llevo a cabo una
investigacién de campo sobre el financiamiento de 1la vivienda,
infraestructura Y servicins en los barrios informales,
presentada como un informe separado del cual se extraen, para
este documento, observaciones y conclusiones importantes.

Para obtener la informacidén base utilizada en este documento,
se llevé a cabo 1la revisién de informes y estadisticas
relacionados a las diferentes areas analizadas, Yy se
entrevistaron funcionarios de entidades financieras tanto
privadas como estatales. En total, se 1llevaron a cabo
alrededor de treinta entrevistas individuales, correspondientes
a unas quince instituciones.

En el primer capitulo se presenta una breve evaluacidén de 1la
situacidén econdmica en el Ecuador, y se discuten las politicas
econdomicas correspondientes. Las tendencias del mercado
financiero son analizadas en el segundo capitulo, mientras que
el sistema de instituciones financieras intermediarias, y el
papel que han Jjugado en 1la movilizacidn de recursos, es
discuvido en el tercero. En el Capitulo IV se evalia la
efectividad con que el sistema de financiamiento de vivienda ha
podido participar en los mercados financieros para obtener sus
recursos, y en destinarlos a la vivienda. En el Capitulo V se
examina en detalle las posibilidades y las diferentes opciones
disponibles para canalizar fondos adicionales al sector de 1la
vivienda, mientras que en el Capitulo VI, esas opciones vy
posibilidades son organizadas en forma de recomendaciones que
pueden servir como parte de una estrategia de corto y largo
plazo.



I. EL MARCO MACROECONOMICO

La economia ecuatoriana atraviesa actualmante un periodo
dificil, resultado principalmente de una fuerte contraccidén de
los ingresos por exportaciones de petrdleo durante dos afios
consecutivos. La utilizacioén de politicas econdémicas
orientadas a lograr un ajuste a la situacidn actual puede
contribuir a una recuperacién a mediano plazo. La forma en que
se resuelvan los problemas actuales tendrd un fuerte impacto en
el sistema financiero, y, particularmente, en el financiamiento
de la vivienda, actividad caracterizada por su demanda de
recursos a largo plazo y la consecuente necesidad de
estabilidad financiera.

En las secciones siquientes se comparan 1los principales
acontecimientos externos con las politicas econdémicas seguidas
en el periodo analizado, haciendo hincapié en determinar si
esas politicas han contribuido o no a ajustar la economia a
esos acontecimientos. En el Capitulo II se utilizaradn los
resultados de este andlisis para evaluar la evolucidn reciente
de los mercados financieros ecuatorianos.

A. Actividad Econdmica Reciente

Uno de los factores que caracterizan la economia ecuatoriana es
la fuerte incidencia de la produccidén y las exportaciones de
petrédleo en el Producto Interno Bruto (PIB). La importancia
del petrdéleo también se refleja en el hecho que casi la mitad
de los ingresos corrientes del Estado provienen de impuestos a
ese producto. La actividad petrolera de afios anteriores ha
permitido crear un sector de servicios relativamente grande en
comparacidén con otros paises en desarrollo, y crear um sector
manufacturero orientado esencialmente hacia el mercado interno.

Con estas caracteristicas estructurales, es fdacil entrever el
impacto en la economia de las variaciones en los niveles de las
exportaciones de petrdleo en 1986 y 1987. Sin embargo, a pesar
de que las exportaciones de petrdéleo descendieron 49 por ciento
en 1986 y 17 por ciento en 1987, el PIB crecid 2.9 por ciento
en el primer aflo, y sufridé una contraccidén de sélo el 3.1 por
ciento en el sequndo. La modificacidén significativa del
impacto de las variaciones en el sector petrolero se debid en
parte al crecimiento dindmico del sector agropecuario, el cual
constituye como promedio el 14.9 porciento del PIB, un
porcentaje relativamente bajo en comparacién con otros paises
en desarrollo, pero importante de todas formas. La
modificacién del impacto negativo en el sector petrolero se
debié también a que los otros sectores lograron preservar su
nivel de actividad.

Las tendencias a largo plazo de la economia ecuatoriana también

indican que, a pesar de la gran importancia del sector

petrolero en la actividad econdmica, ésta es lo suficientemente

s6lida como para absorber variaciones en ese sector. Por

ejemplo, mientras el sector de petrdleo y minas ha crecido a
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una tasa real promedio del 1.4 por ciento durante el presente
decenio, el PIB crecié a una tasa superior cercana al 2 por
ciento. Es conveniente comparar ambas tasas con la del sector
agropecuario la cual ha sido, como promedio para esta década,
del 3.7 por ciento.

Para el afio en curso el crecimiento se proyecta entre el 6.7 y
el 8.4 por ciento. Ambas tasas suponen un fuerte crecimiento
en el sector petrolero a medida que recupera su nivel normal de
actividad, pero difieren en cuanto a los supuestos hechos para
los otros sectores. Si se descartan 1las perturbaciones
externas a la economia, la actividad econdémica a mediano plazo,
puede mantenerse a niveles de crecimiento positivo. Un factor
importante para determinar el nivel de crecimiento futuro sera
la tasa .de formacién de capital. En este sentido, 1las
politicas econdmicas serdn de suma importancia, vya que es a
través de ellas que se puede lograr una asignacidén adecuada de
recursos y promover la inversidn productiva. A continuacidn se
presenta un resumen de las politicas econdmicas sequidas en 1la
presente década y una evaluacién sobre si esas politicas han
contribuido o no a ajustar la economia a los acontecimientos
externos y a fomentar (o desalentar) el crecimiento econdmico.

B. Politicas Econdmicas

Es importante comparar el comportamiento de 1la economia
ecuatoriana con las politicas econdémicas del periodo corres-

pondiente. De esta manera, es posible determinar si las
diferentes politicas han contribuido o no a crear 1las condi-
ciones necesarias para el incremento de la produccién. Esta

comparacion es importante puesto que las politicas que fomenten
el ahorro y la inversidn en general, tenderdn, en principio, a
fomentar la disponibilidad de recursos para el financiamento de
. viviendas. Por el contrario, las politicas econdémicas que no
promuevan el crecimiento de la capacidad productiva, usualmente
impactaran de manera negativa sobre los recursos disponibles
para vivienda.

El principal acontecimiente de la economia ecuatoriana durante
esta década fue 1la desaparicién del papel del petrdéleo como
fuerte impulsor del crecimiento. La contraccidén de la tasa de
crecimiento del sector petrolero de la década pasada a la
actual se reflejdé en un descenso de la tasa de crecimiento del
PIB, durante el mismo periodo.

En vista de la desaceleracién de la tasa de crecimiento del PIB
de una década a otra, y para lograr mantener tasas positivas de
acumulacién de «capital, y aumentar asi la capacidad de
produccién, hubiese sido deseable adoptar politicas fiscales,
monetarias y cambiarias orientadas a reducir 1los niveles de
consumo, y a fomentar el ahorro, tantc publico como privado, 1lo
que hubiese permitido un mayor nivel de recursos disponibles
para invertir. Igualmente, para aprovechar al ndximo 1la
asignacidon de recursos, las politicas econdmicas deberian haber
ayudado a reducir las presiones inflacionarias y a equilibra-
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el sector externo. Sin embargo, durante la década de 1980, la
orientacién de las politicas econdmicas no siempre ha corres-
pondido a esos objetivos.

Por ejemplo, el gasto publico se ha incrementado en relacidn al
PIB, y el financiamiento del Banco Central al sector publico ha
aumentado. Similarmente, se ha experimentado un alto creci-
miento en la oferta monetaria y en los precios, mientras 1las
tasas activas, en su mayoria, se mantienen reguladas a niveles
inferiores a los de la tasa de inflacidn, y se preserva un
precio artificial de las divisas para ciertas transacciones.

Es deseable reducir 1la dependencia del sector publico en el
financiamiento del Banco Central, ajustando, en lo posible, los
egresos a los nuevos niveles de ingresos resultantes de 1la
contraccidén tributaria del petréleo. Puesto que no es probable
que en el mediano plazo el precio del petréleo recupere 1los
niveles alcanzados anteriormente, es conveniente reevaluar, en
base a esta nueva realidad, el nivel y la orientacidén de 1la
actividad del sector piblico.

Si bien en el pasado también fue posible tener acceso al ahorro
externo para financiar una actividad econdémica mas allda de 1la
permitida por los recursos locales, esta opcidén de endeuda-
miento externo es cada vez menos viable. Por 1lo tanto,
existird una mayor tendencia a que una actividad econdémica no
ajustada a 1los nuevos niveles de ingresos se traduzca en
presiones iaflacionarias, y de hecho, en crecimiento en 1los
precios. Un proceso inflacionario generalmente resulta en
altas tasas de interés nominales, pero frecuentemente, por
decisiones de politica, no suben lo suficiente para cubrir la
inflacién, por 1lo que se desalienta el ahorro en moneda
nacional y se desestimula la inversidén de mediano y largo plazo.



II. MERCAD FINANCIEROS

A, Intr idn

Si bien se han logrado importantes avances en el desarrollo del
sistema financiero del Ecuador, en particular por la
eliminacién de los limites a las tasas de interés pagadas a las
cuentas de ahorros, existen todavia condiciones que pueden
perjudicar su expansidén futura. Algunas de estas condiciones
fueron mencionadas al final del capitulo anterior: el déficit
del sector publico, alto crecimiento de 1la oferta monetaria,
limitaciones en las tasas activas de interés, y control de
cambios.

En este capitulo se examina el desenvolvimiento global del
sistema financiero ecuatoriano. De gran importancia serd notar
como el sistema en general ha logrado incrementar la captacion
relativa del ahorro financiero, algo que ha sido p051b1e
gracias a la politica de liberalizacidén de las tasas pasivas de
interés. También en este capitulo se vera que esa captacion
del ahorro ha estado concentrada en 1las instituciones que
pueden competir con otras alternativas de inversidn, haciendo
uso de tasas atractivas de interés. Por otro 1lado, 1las
instituciones financieras que no pueden hacer uso de esas
nuevas facultades (e.g. ofrecer tasas atractivas de interés)
han visto decrecer en términos relativos (y en algunos c¢asos,
en términos absolutos) sus recursos del publico, y se han
vuelto dependientes de recursos del gobierno.

B. Profundidad de los Mercados Financiero

La intermediacidn financiera es uno de los mecanismos fundamen-
tales para lograr una asignacidén eficiente de recursos en una
economia. A través de la intermediacidn financiera se logra,
por ejemplo, que 1los que poseen fondos disponibles para
invertir (los ahorrantes), puedan canalizar esos fondos hacia
los que 1los necesitan (entre ellos los inversionistas),
mientras se reduce el riesgo a un minimo.

Debido a la diversificacién de 1la cartera de una institucidn
financiera, el ahorrante que deposita en esa institucién, de
hecho, diversifica su riesgo en un grado mucho mayor que si
prestara directamente sus ahorros a un individuo particular.
En principio, esta diversificacidén permite a una institucién
financiera 1llevar a cabo actividades que, aunque de alto
rendimiento, probablemente no serian atractivas para un indivi-
duo debido a su alto riesgo. De esta manera, la intermediacién
financiera permite el financiamiento de actividades de alto
rédito sobre la inversidén (es decir, en las cuales el ahorro
financiero, recurso escaso en la economia, es mds eficiente al
producir mayor rendimiento) que de otro modo no seria posible
financiar o serian financiadas uUnicamente a un alto costo.



Para lograr la intermediacién financiera déptima, es necesario,
entre otros factores, permitir que las instituciones
financieras puedan:

. Obtener un mayor rendimiento cuando sea mayor el
riesgo que se corre en una actividad especifica.
De otra manera, si se establecen topes a los
rendimientos, una instituciodn financiera
légicamente canalizara recursos hacia las
actividades de menor riesgo.

. Pagar al ahorrante por sus recursos de manera
competitiva para que, una vez obtenidos, se puedan
colocar en las actividades de mayor rendimiento,
acrecentando al maximo su productividad.

Tradicionalmente, en economias de alto indice de inflacidn,
existe una tendencia a limitar tanto las tasas de interés que
se pagan al publico, como las tasas de interés que se cobran a
las diferentes actividades. Esta 1limitacién a 1las tasas de
interés tiene un efecto doble. Por un lado, las instituciones
financieras tienden a canalizar sus recursos disponibles hacia
las actividades de menor riesgo, que suelen ser las de menor
rendimiento, es decir, con menor productividad. Por otro lado,
el ahorrante ve reducido el atractivo de depositar sus fondos
en una institucidén financiera, y emplea sus ahorros en otras
opciones, tales como bienes raices, ddlares, o mercancias, los
cuales usualmente incrementan su valor a una tasa similar o,
frecuentemente, superior a la de la inflacidén. E1 resultado
neto del control a las tasas de interés es la reduccidn de 1los
fondos disponibles ©para la inversidén productiva, y la
desviacién de los recursos que quedan hacia actividades menos
productivas.

El proceso por el cual se reducen los fondos disponibles para
las instituciones financieras se conoce como el proceso de
desintermediacidn. Este proceso es usualmente medido a través
de la tendencia del ahorro financiero como proporcidén del PIB a
través del tiempo.

Igualmente, el éxito de una economia en lograr un mayor o menor
grado de intermediacidn puede compararse con el de otros paises
por medio de indicadores. Puede decirse que un pais que ha
logrado un alto 1indice de intermediacidén ha obtenido una
"profundizacion” financiera, al lograr estimular, de primer a
instancia, el ahorro, y, en segundo lugar, que ese ahorro se
mantenga en la forma de activos financieros, lo que permite, en
principio, su mejor asignacidén a través de la economia.

"n esta seccidén se presentan indicadores de la profundidad de
los mercados financieros ecuatorianos. Estos indicadores se
comparardn con los de otros paises, y con cdlculos anteriores



hechos para el Ecuador. También en esta seccidn, se evaluara
el grado de desarrollo de los mercados financieros en términos
del tipo de instrumentos y clase de instituciones financieras
existentes.

El primer indicador de la profundidad financiera es la relacién
entre los activos de instituciones depositarias y el PIB. Para
propésitos de este indicador, se sigue la definicién utilizada
po:r la Corporacién Financiera Internacional para instituciones
depositarias, definicidén que incluye entidades cuyos depé-
sitos conforman mds del 50 por ciento del total de sus
pasivos. Un depdsito, a su vez, se define como un instrumento
financiero no transferible con un plazo de vencimiento de un
ano o menos. Conforme a esta definicidn, se induirian los
activos de las siguientes instituciones:

. Bancos Privados
. Asociaciones Mutualistas de Ahorro y Crédito
. Cooperativas de Ahorro y Crédito

En el cuadro siguiente se presenta la relacidén de los activos
de estas instituciones y el PIB por tres afios consecutivos:

RELACION ACTIVOS DE INST. DEPOSITARIAS Y EL PIB

1985 1986 1987
Activos/PIB ) 35.9 35.3 42.8
FUENTE: Calculado con datos de la Superinten-

dencia de Bancos; BCE

De 1985 a 1986, la relacion activos/PIB se mantiene mas o menos
constante, creciendo significativamente en 1987. En gran
parte, este crecimiento se debidé a 1la contraccién del PIB
durante 1987 (lo que reduce el denominador de la relacidn);
pero indudablemente que el haber liberado las tasas de interés
para todoes los depdsitos (segun decreto promulgado a fines de
1986, «con impacto pleno en 1987) contribuyé también al
mejoramiento de esa relacién. E1l crecimiento real del 9.2 por
ciento para el ahorro financiero de lus bancos en 1987 confirma
lo anterior.

Es importante comparar el indice del Ecuador con otros paises.
En el cuadro siquiente se efectua esta comparacidén con algunos
paises. Los datos usados ©provienen de la Corporacidn
Financiera Internacional y son para 1983:
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RELACION ACTIVOS/PIB

Paises de Ingreso Paises de Ingreso
Paises Industriales Medio_ Superior Medio y Menor
Japdn 178 Venezuela 94 Bolivia 13
} .ancia 118 Korea 99 Kenya 43
C...2da 129 Grecia 71 Colombia 50
Espafia 122 Brasil 52 Nigeria 47
E.U. 91 Mexico 40 Filipinas 59

FUENTE: Dept. Mercado de Capitales, CFI

El indice del Ecuador, calculado también por la CFI basandose
en datos de 1982, era del 39 por ciento. Esto indica que de
ese aflo a 1985 y 1985 hubo un deterioro en 1la profundidad de
los mercados financieros, medida a través de esta relacidén. En
gran parte, esta deterioracién puede ser atribuida a 1la
inflacién experimentada durante ese periodo, y a la limitacién
a las tasas de interés. Si bien las tasas fueron liberadas
parcialmente a fines de 1984, y en su totalidad a fines de
1986, el proceso de recuperacidn suele ser gradual.

También es importante seflalar que instituciones que 1llenaban
los requisitos pars ser incluidas en el cdlculo del indicador
en 1982, al incrementar su dependencia de fondos estatales vy
reducir su captacidén de depdsitos a menos del 50 por ciento de
sus pasivos, no pudieron ser incluidas en 1985-87. Esto se
aplica en rarticular al Banco Nacional de Fomento y al Banco
Ecuatoriano de 1la Vivienda. Al tener 1limitadas sus tasas
activas, estas instituciones no han podido beneficiarse de 1la
liberacidon de las tasuas pasivas y, por el contrario, han visto
restringida su caparidad competitiva, con la consecuente
pérdida de depdsitcs ingresados en otras instituciones.

Otro indicador que piede ser utilizado para medir la profun-
didad de los mercados financieros ecuatorianos es la denominada
"tasa de circulacién”. Este indicador se obtiene de 1la
relacién de billetes y monedas en circulacién con el total de
medio circulante y depdsitos en instituciones financieras. En
este vCaso, mientras mds pequefia sea la tasa resultante, mayor
sera la profundidad financiera. La 1ldégica detrds de esta
relacidon es que, mientras mds desarrollado es el sistema
financiero, menor es el componente del ahorro financiero en
forma de billetes y monedas, ya que el piblico, al tener mds
confianza en el sistema, o esperar mejor rendimiento, convierte
sus ahorros en depdsitos, los que a su vez pueden ser
canalizados con mayor eficiencia a los diferentes sectores de
la economia. En el cuadro que sigue se presenta la tasa de
circulacidén del Ecuador para el periodo de 1981 a 1987.
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TASA DE CIRCULACION

Billetes y Depdsitos Depdsitos
Monedas Totales ByM Tasea
(Millones S/) (Millones S/) (Millones S/) (Porciento)

1981 16,907 51,748 68,655 24.6
1982 20,024 63,397 83,421 31.6
1983 24,918 83,456 108,414 29.8
1984 34,621 125,907 1€0,528 27.5
1985 41,697 211,735 253,432 19.7
1986 53,345 273,442 326,787 16.3
1987 73,494 380,777 454,271 19.3

FUENTE: Basado en datos del Banco Central del
Ecuador (BCE)

Durante 1los afios analizados, la tasa de circulacidén sufrid
fluctuaciones importantes. Para 1985, sin embargo, se puede
notar una caida fuerte de la tenencia de billetes y monedas por
el publico en relacién a los activos financieros totales. Este
bajo nivel se mantuvo en los dos afios siguientes. Indiscuti-
blemente que el movimiento de la tasa en los Ultimos tres afios
estuvo influenciado por las politicas de interés, 1las cuales
hicieron mads atractivos los depdsitos en instituciones
financieras.

De nuevo, es posikle comparar 1la tasa de circulacidén del
Ecuador con la de otros paises. El cuadro que sigue utiliza
datos preparados por el Instituto Urbano de Washington para
varios paises con cifras de 1986:

TASA DE CIRCULACION

Paises de Ingreso Paises de Ingreso
Paises Industriales Medio Superior Medio y Menor
Japén 04 Venezuela 07 Bolivia 05
Francia 07 Korea 12 Kenya 13
Canada 08 Grecia 14 Colombia 21
Espaia 09 Brasil 13 Nigeria 24
E.U. 07 Mexico 11 Filipinas 18

FUENTE: Instituto Urbano. Washington

También para 1986, el Instituto Urbano calculd la tasa del
Ecuador en el 16 por ciento, lo cual ubicaria éste pais entre
Grecia y Filipinas.

Un tercer indicador que se utilizard en este documento es la
relaciéon entre el ahorro financiero, definido aqui como el
medio circulante, mas depdsitos y valores del publico en el
sistema financiero, y el PIB. Este indicador muestra el tamafio
de los activos financieros en poder del publico en relacidn a
la actividad econdmica. Mientras mayor es el indicador, mayor
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es el volumen de activos financieros que ha acumulado una
economia en el transcurso del tiempo, en proporcidén a su
tamafio. Un mayor volumen de acumulacidén de activos financieros
indica una mayor capacidad de financiar la actividad
productiva. ©La relacidén ahorro financiero/PIB del Ecuador para
el periodo 1981 & 1987 es:

AHORRQ FINANCIERO/PIB
(POR CIENTO)

1981 19.7
1982 20.1
1983 19.4
1984 19.8
1985 22.8
1986 23.6
1987 25.1
FUENTE: Calculado con Datos del BCE

Este indicador confirma 1las conclusiones anteriores en el
sentido de que de 1985 a 1987 se experimentd un aumento en 1la
profundizaciodn del sistema financiero ecuatoriano. Esta
profundizacién coincide con la liberalizacidén de las tasas de
interés.

La existencia de un mercado activo de acciones y 1la de
operaciones en un mercado secundario de valores son indicadores
adicionales de la madurez del sistema financiero de un pais.
Como se vera en el préximo capitulo, en el Ecuador, si bien
existe el marco institucional necesario para tener un mercado
de acciones, de hecho no existe un mercado activo de
compraventa. Similarmente, el mercado secundario de valores
estd dominado por transacciones del gobierno y no del publico.

Para determinar Jlas posibilidades de incrementar el ahorro
financiero, es importante analizar la tasa real de rendimiento
que padan las instituciones financieras por ese ahorro. En el
grado en que esa tasa real sea negativa, los individuos prefe-
riran transformar sus ahorros en divisas extranjeras, metales,
bienes raices, y otros bienes de rendimiento positivo en una
economia inflacionaria. Esta transferencia de recursos reduce
los fondos disponibles para la inversidén productiva.

En el cuadro siguiente se calcula la tasa de rendimiento real
del ahorro financiero en el Ecuador y se compara con el creci-
miento real del ahorro. La tasa real se estima restando 1la
tasa de inflacidn de la tasa de interés nominal. Igualmente el
crecimiento real del ahorro se calcula sustrayendo la tasa de
inflacién del crecimiento nominal. Se utilizdé 1la tasa de
interés pagada a las pdlizas de acumulacidén a plazos de 360
diac como indicador del interés nominal pagado al ahorro por
considerarse que este activo financiero es el que de hecho
compite con las opciones de ahorro no financiero (o en divisa
extranjera).
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RENDIMIENTO Y CRECIMIENTOQ REAL DEL_AHORRO

1983 1984 1985 1986 1987

(Por ciento)

Tasa de Inflacidn 52.5 25,1 24 .4 27.3 32.5

Tasa de Interés 15.0 23.0 27.4 29.4 31.4

Iasa Real =33.5 =2.1 3.0 2.1 =1.1

Crec. Ahorro Fin. 30.0 48.1 57.9 28.9 39.0

Crecimiento Real -12.5 23.0 33.5 1.6 _6.5
FUENTE: Basado en datos del BCE

Como se puede observar, existe una correlacidén entre el nivel
de la tesa real y el crecimiento del ahorro financiero. Por
ejemplo, de 1983 a 1984 se produjo un fuerte incremento en 1la
tasa real (al pesar de -33.5 a -2.1 por ciento) y el ahorro
también experimentd un alto crecimiento real. De 1984 a 1985
se repite el mismo movimiento. El crecimiento del ahorrc en
1587, no obstante, no se sostendrd si el rendimiento continta a
tasas negativas.

En general, una conclusidén importante del andlisis de esta
seccién es que la liberalizacidén de las tasas de interés ha
tenido un impacto favorable en el Ecuador en cuanto a ayudar en
la profundizacidén de, sus mercados financieros. Ademds, como
se_verd mas claramente en el préximo capitulo, es importante
sefialar que la Iimitacién de los intereses activos, junto con
la inflacién, ha perjudicado el papel de intermediarias de
algunas instituciones, lo cual se muestra en un deterioro en la
relacion de activos/PIB de 1982 comparada con 1985 y 1986. En
comparaciodn con otros paises, el Ecuador muestra una
profundidad financiera menor, auin cuando se hacen comparaciones
con paises de nivel similar de ingresos. Es importante sefalar
el peligro que se mantenga la tasa real de interés a niveles
negativos, 1lo cual incrementard las presiones hacia una
desintermediacidén financiera.

C. Intervenciodn Estatal

La intervencion del estado en los mercados financieros esta
directamente ligada a la profundizacidén de estos mercados en la
economia. Por regla general la intervencidon estatal se
produce en maycer grado en economias inflacionarias, aunque no
esta limitada a ellas. Lo que la intervencidén estatal pretende
es asignar 1los recursos econdmicos (a menudo los de forma
financiera) de manera diferente a la que las fuerzas libres de
la oferta y la demanda lo harian.

Casi siempre la primera clase de interve.icién estatal, y que
crea las condiciones para que existan otras intervenciones, es
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producto de la falta de un gobierno de financiar su presupuesto

con sus propios recursos. Todas 1las diferentes maneras de
financiar el déficit resultante implican una intervencidén en la
economia, en mayor 0 menor grado. Algunas de estas

intervenciones son:

. La emisidén de bonos, que absorbe recursos que
podrian estar disponibles para el sector privado y
tiende a encarecer 1las tasas de interéds al
competir por los recursos financieros existentes.

. El financiamiento del Banco Central, incrementando
la emisidon monetaria, lo que resulta en presiones
inflacionarias o presiones sobre 1la balanza de
pagos, o0 ambas cosas a la vez.

. El endeudamiento externo, que tiene el efecto
inmediato de suplir recursos, los que, sin
embargo, deben ser liquidados posteriormente.

Las intervenciones adicionales se producen como resultado ya
sea de las altas tasas de interés por la competencia de
recursos, o de la inflacién debida a la emisidén monetaria.
Este segundo nivel de intervenciones se produce cuando el
gobierno intenta evitar que el costo de los recursos suba para
actividades que considera con prelacidén, o simplemente para sus
propios gastos.,. Algunos ejemplos de este segundo nivel de
intervenciones son:

. Los topes legales a las tasas pasivas de interés
en el sector financiero formal.

. Las tasas preferenciales de interés para ciertas
actividades.

. Las lineas de «crédito del Banco Central en
condiciones favorables a actividades que tienen
prelaciodn.

. Los altos encajes bancarios a las instituciones
financieras.

. Las inversiones obligatorias a 1las instituciones
financieras.

. Las cuotas de niveles de financiamiento que las
instituciones deben complir con respecto a ciertas
actividades.

Un tercer nivel de intervencidon esta:al consiste en acciones
orientadas a controlar los precios de la economia real. Este
nivel incluye el control de cambios y los de precios y salarios.

En la presente década, el Ecuador experimenta una tendencia
general hacia wuna mayor liberalizacién de 1la eccnomia, es
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decir, una reduccidén de la intervencidn estatai. Sin embargo,
en cierto modo, este proceso ha quedado interrumpido debido a
los acontecimientos econémicos de 1986 y 1987. Tal Y como se
ha visto en el capitulo anterior sobre el marco macroecondémico,
el gobierno no ha ajustado su nivel de gasto a pesar de 1la
fuerte contraccidén experimentada en sus ingresos; lo cual ha
Fesultado en un aumento del déficit y de la inflacidén. Si bien
las tasas libres de interés se han preservado, los cambios
miltiples de divisas se har introducido de nuevo. FEn este
sentido, en el futuro préximo el gobierno tendrd dos opciones:
reducir el déficit o continuar montando todo un aparato de
controles cuyo resultado final serd el de desestimular el
ahorro y la inversidn.

Para lograr una mayor acumulacién de ahorro finanziero,
deseable desde el punto de vista del crecimiento y del
desarrollo ecoudmico, el gobierno, ademds de reducir su
déficit, debe eliminar gradualmente una serie de controles que
reducen la eficacia con la que el sistema financiero capta Y
coloca los fondos de ahorro e inversién. En la practica, todos
estos controles o suben los costos de operacidén del sistema
financiero, 1lo que impide que capten el volumen optimo de
ahorro, o reducen los ingresos de sus colocaciones. Algunos de
los _ontroles que urge modificar (aparte de 1la reduccién o
eliminacidon del déficit, origen de los problemas) son:

. La eliminacidén gradual de 1los topes a las tasas
activas de interés. Actualmente, el Banco Central
ofrece a los bancos financiamiento subsidiado (al
18 por ciento) para un gran numero de operaciones
preferenciales. Si bien permite un margen
adecuado de 5 por ciento a los bancos, la tasa
mdxima a que pueden prestar al pliblico esos
recursos de 23 por ciento esta también
subsidiada. Esta operacién tiene un efecto
doble: ademas del fuerte subsidio a las
actividades que reciben esos fondos, los bancos
pierden el incentivo de captar los recursos del
publice. Al no requerir el mismo volumen de
recursos del publico, las tasas pagadas al ahorro
son mas bajas y no se estimula el ahorro en forma
financiera.

. La contraccién de las lineas de crédito del Banco
Central para reducir, por un 1lado, las presiones
inflacionarias, y por el otro, promover que las
instituciones financieras compitan por el ahorro
financiero.

. La aplicacidén de soluciones creativas que permitan
que las actividades consideradas preferenciales
por el Estado compitan por los recursos financiero
que necesitan, Dos ejemplos de esto son 1la
creacion de fondos de garantia y de seguro a la
actividad agricola, Y la facilitacidn de
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asistencia técnica a 1las pequeiias empresas para
reducir los riesgos. Existe una gran cantidad de
soluciones ya experimentadas en otros paises que
permiten reducir las distorsiones a nivel macro-
econdémico y enfocar la asistencia concretamente en
el sector considerado preferencial.

. La unificacidon de la tasa c¢e cambios. El1 sistema
existente, con un premio de casi el 100 por ciento
entre la tasa libre y la tasa requlada, fomenta la
fuga de capital, al hacer altamente atractiva 1la
sobrevaluacién de importaciones y la subvaluacidn
de las exportaciones.

. La eliminacién de la compra obligatoria, por parte
de los bancos, de bonos del gobierno o de
instituciones estatales. Estas compras
obligatorias reducen .los ingresos obtenidos por
los bancos con los recursos del publico, y por 1lo
tanto, reducen 1la capacidad de pagar tasas mas
atractivas al ahorrante.

Conviene mencionar en esta seccidén la labor hecha hasta el
momento por USAID en disefiar instrumentos financieros, concre-
tamente para préstamos de vivienda a largo plazo, que ofrecen a
las instituciones financieras mecanismos utiles para protegerse
de la inflacion, al hacer factibles los incrementos de 1las
cuotas de pago en concordancia con incrementos del salario
minimo, ajustado con frecuencia para mantener su valor real
(ver Capitulo V). Estos préstamos permiten incluir como
sujetos de crédito a familias de muy bajos recursos y ajustan
las cuotas de pago basandose Unicamente en la capacidad de pago
de esas familias. Asimismo, aunque a un nivel mas general, el
Banco Mundial ha apoyado, por medio de un préstamo de US$100
millones, la reforma de las condiciones del crédito del Banco
Central y del marco requlatorio para modificar su impacto en
los mercados financieros. También con ese préstamo, el Banco
Mundial busca promover el desarrollo del mercado de capitales,
fomentando el uso de préstamos con tasas de interés ajustable.

En el grado en que logren corregirse algunos de los controles
estatales al sistema financiero, se permitird un mayor nivel de
ahorro en la forma de activos financieros.



III. LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS ¥ LA MOVILIZACION DE

RECURSOS
A. Intr ién

El sistema eccuatoriano de instituciones financieras interme-
diarias estd compuesto por una variedad de instituciones
publicas y privadas. Entre estas instituciones predominan, sin
embargo, los bancos privados, con el 55.5 por ciento de 1los
activos totales del sistema financiero. Los activos totales, Yy
la participacién por clase de institucién se expone a
continuacion:

INSTITUCIONES FINANCIERAS INTERMEDIARIAS

ACTIVOS TOTALES - 1986

INSTITUCIQON ACTIVOS TOTALES
Millones/S. Por cien

BAN DEL_ESTADOQ 227 1 28.9
- Banco Nacional de Fomento (BNF) 95,596 12.1
- Banco de Desarrollo (BEDE) 61,430 7.8
- Corporacidén Financiera Nacional (CFN) 23,771 3.0
- Banco Ecuatoriano de la Vivienda(BEV) 47,104 6.0
BANCOS PRIVADQS 437,555 55.5
ASOCIACIONES MUTUALISTAS 29,153 3.7
COMPANIAS FINANCIERAS 73.050 9.3
COOPERATIVAS DE AHORRO ¥ CREDITO 20,349 2,6
TOTAL 788,008 100.0

FUENTE: Calculos basados en datos de 1la

Superintendencia de Bancos

En un sistema financiero dominado por 1la banca privada, es
importante analizar en detalle el comportamiento de estas
instituciones en la movilizacidn de recursos. Este andlisis se
lleva a cabo en la prdéxima secciédn.

B. Los Bancos Privados

En total hay treinta y cuatro bancos privados, de los cuales
cuatro son de capital extranjero. Estas instituciones cuentan
con 381 oficinas distribuidas aproximadamente en forma igual
entre la costa y 1la sierra del pais. A continuacidén se
presentan algunas de 1las cuentas consolidadas del pasivo y
patrimonio de los bancos privados para 1986:
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CUENTA MONTO _ESTRUCTURA

(Millones/S) (Por ciento)

Depdsitos 170,833 39.1
Valores en Circulacidn (1) 91,854 21.0
Crédito del Banco Central 75,807 17.3
Crédito de Otras Instituciones 10,392 2.4
Otros Pasivos 58,399 13.3
Patrimonio 30,270 6.9

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 437,555 100.0

(1) Incluye Pélizas de Acumulacidn.

FUENTE: Basado en datos de la Superintendencia
de Bancos

La principal fuente de recursos del sistema bancario privado
son los depdsitos captados del piblico, y son el 39.1 por
ciento del total de las fuentes de recursos. Si a esta cifra
se afladen los recursos obtenidos a través de los valores en
circulacidén, se obtiene un total de 60.1 por ciento de recursos
captados del publico. Esta cifra es superior al total del 19.4
por ciento obtenido a través del crédito del Banco Central y de
otras instituciones.

En el siguiente cuadro se puede visualizar 1la tendencia de
largo plazo que sigue el financiamiento del Banco Central a los
bancos privados. Del total de recursos provenientes del
publico y del Banco Central, estos 1ultimos representan una
proporcion decreciente, siendo del 21.7 por ciento en 1987
después de haber alcanzado el nivel mdximo del 41.6 por ciento
en 1983 y del 43.6 por ciento en 1984.

TENDENCIA DEL CREDITO DEL BANCO CENTRAL A LOS BANCOS PRIVADOS
(1981 - 1987) - MILLONES DE SUCRES

A. B.
Crédito Depdsitos v Total A/B
Banco Central Valores (1) _A+B (Por ciento)

1981 14,246 39,959 54,205 26.3
1982 21,658 49,175 70,833 30.6
1983 47,703 66,983 114,686 41.6
1584 79,496 102,746 182,242 43.6
1985 81,805 175,934 257,739 31.7
1986 89,138 225,517 314,655 28.3
1987 88,354 319,495 407,849 21.7

(1) Depdésitos a 1la Vista, Ahorro y Plazo, y @»blizas de
Acumulacidn

FUENTE: Basado en datos del BCE
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Como se verd mas adelante, la dependencia mdxima de recursos
del Banco Central ocurridé en aflos de alta inflacién y de tasas
reales negativas de interés (-33.5 por ciento en 1983). En los
aflos siquientes, a medida que suben las tasas reales de interés
Yy son liberadas en 1985 (diciembre de 1984) las tasas nominales
para las pdlizas de acumulacidén, el sistema bancario privado
acelerdé rapidamente la captacidén de recursos del publico.

La creciente importancia de las pdlizas de acumulacién en 1los
recursos de 1los bancos privados puede ser observada en el
cuadro abajo:

A. B.

Pélizas de Ahorro (1) A/B

Acumulacién Total (Por ciento)
1981 207 39,959 0.5
1982 296 49,175 0.6
1983 573 66,983 0.9
1984 2,906 102,746 2.8
1985 42,114 175,934 23.9
1986 61,192 225,517 27.1
1987 83,987 319,495 26.3

(1) Ver nota 1 del cuadro anterior
FUENTE: Datos del BCE

Como se puede ver, las pdlizas de acumulacidén alcanzaron un
maximo del 27.1 por ciento del ahorro de los bancos privados en
1986. Su participacién descendid al 26.3 por ciento en 1987,
lo cual es facilmente explicable dado el hecho de que 1los
intereses pagaderos a los otros depdsitos fueron 1liberados a
fines de 1986, por lo que tendieron a proveer una remuneracidn
mas competiva al publico.

Es importante sefialar que la dependencia de los bancos de las
pdélizas de acumulacién no es deseable debido a la volatilidad
de estos fondos. Las pdlizas tienden a ser sumamente sensibles
a diferenciales de interés entre instituciones, y usualmente
tienen un vencimiento menor de un afio. Desde el punto de vista
de los bancos, esa volatilidad puedz resultar en problemas de
liquidez. Desde el punto de vista de una asignacidén eficaz de
recursos, el uso de fondos captados a través de las pdlizas de
acumulacién no facilita el financiamiento a mediano y 1largo
plazo, dificultando, por lo tanto, la inversidn productiva.

Para evitar esa dependencia de las pdlizas de acumulacidn, es
recomendable permitir el pago de intereses a los depdsitos a 1la
vista, que, en conjunto, tienden a ser mas estables. También
los banccs deben explorar el pago de tasas mayores a 1los
depdésitos no redimibles a plazos mayores de un aflo y a los
depdsitos de ahorro.
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En todo casc, la politica de pagar altas tasas nominales de
interés a los fondos de pdlizas de acumulacidn (si bien en
términos reales estas tasas son mds modestas), y de liberar las
otras tasas de interés, permite a 1los bancos competir
efectivamente por el ahorro financiero. Los circulos bancarios
estan de acuerdo que esta politica de intereses impidid 1a
salida del ahorro al exterior, y que incluso contribuyd a una
repatriacién parcial. El crecimiento del ahorro financiero en
los bancos corrobora esta conclusidén. En el cuadro de abajo se
puede observar cémo en 1983, un afio de alta inflacidn con tasas
de interés nominales muy por debajo del crecimiento en 1los
precios, el ahorro se contrajo el 16.3 por ciento. En cambio,
durante 1984 con wuna inflacién mucho menor (por 1lo tanto
intereses reales mas altos), y cuando se inicia la
liberalizacidén de las tasas de interés, el ahorro aumentdé el
28.3 por ciento. Esta alta tasa de crecimiento fue rebasada
con creces en 1985, al sentirse el pleno impacto de 1la
liberalizacidén de las tasas de interés. En ese afio, el ahorro
crecid, en términos reales, el 46.8 por ciento.

CRECIMIENTO REAL DEL AHORRO (1): BANCOS PRIVADOS

Crecimiento Tasa de Crecimiento

Nominal Inflacidn Real
1982 23.1 24.4 ~1.6
1983 36.2 52.5 -16.3
1984 53.4 25.1 28.3
1985 71.2 24.4 46.8
1986 28.2 27.3 0.9
1987 41.7 32.5 9.2

(1) Depésitos a la Vista, Ahorro y Plazo; Pdélizas de
Acumulacidn

FUENTE: Calculado con datos de cuadros
anteriores; datos del BCE

Una conclusidén importante que se puede derivar de las cifras
anteriores es que el publico ecuatoriano prefiere ahorrar en
sus instituciones financieras, siempre y cuando las tasas de
interés confiscatorias (por ser altamente negativas) no se lo
impidan.

En cuanto a las operaciones activas de los bancos privados, en
el cuadro que estda a continuacidén se presenta un sumario de las
cuentas del activo. En él se pueden observar dos
caracteristicas importantes de 1la estructura del activo: la
alta proporcién de los Fondos Disponibles /15.6 por ciento) vy
el alto porcentaje de los activos fijos /(4.0 por ciento). E1
nivel de los Fondos Disponibles se explica en gran parte por
los altos requerimientos de encaje, ya que el principal
componente del rubro Fondos Disponibles son los Depdsitos para
Encaje. Los altos requisitos de encaje son un mecanismo
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utilizado por el Banco Central para obtener recursos de la
banca y revolvérselos luego en forma de lineas de crédito
dirigidas a fines especificos. Los altos niveles de encaje
tienden a encarecer los recursos obtenidos del publico.

BANCOS PRIVADOS: ESTRUCTURA DEL ACTIVO (1986)

CUENTA MONTO ESTRUCTURA

(Millones/S) (Por ciento)
Fondos Disponibles 68,086 15.6
Inversiones (1) 14,834 3.4
Cartera de Créditos 252,494 57.7
Activo Fijo 17,632 4.0
Otros Activos 84,509 19.3
TOTAL 437,555 100.0

(1) Incluye fondos interbancarios vendidos

FUENTE: Basado en datos de la Superintendencia
de Bancos

Por otro lade, el alto porcentaje de activos fijos es caracte-
ristico de economias que experimentan inflacidn. Igualmente,
para el caso de la banca ecuatoriana, este alto nivel de
activos fijos puede ser producto del periodo (finalizado a
fines de 1984) en que existian topes a los intereses a ser
pagados al publico, por 1lo que 1la inversidn en sucursales
presentaba una oportunidad de competir por recursos, i brindar
mejores servicios.

La distribucidén del crédito de los bancos privados por plazo en
1986 es presentada abajo:

PLAZO MONTO ESTRUCTURA
(Millones/S) (Por ciento)
Hasta 1 Ano 386,695 92.4
Mas de 1 Afio 31,717 7.6
FUENTE: Superintendencia de Bancos

Como se puede observar, hay una alta concentracién de préstamos
a corto plazo. En gran parte, csta estructura se debe al
proceso inflacionario, que impide 1la colocacién de fondos a
largo plazo a menos que se contraten tasas variables. §Si bien
la contratacidn con tasas variables ha sido autorizada recien-
temente, el piblico todavia no ha utilizado este mecanismo de
crédito en gran medida.

En cuanto al destino del crédito por actividad econdmica, mas
abajo se puede notar la importancia del crédito al comercio, el
cual es el 32.3 por ciento del total. Lo siguen el crédito a
la industria manufacturera, con el 21.5 por ciento, y el
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crédito a la actividad agropecuaria, con el 11.8 por ciento.
Comparando el crédito de los bancos privados con 1la
distribuccidén del  Producto Interno Bruto por actividad
econdmica, se puede ver una discrepancia importante en el
sector comercial. El crédito al comercio es tradicionalmente
uno de los créditos mads atractivos para los bancos privados
debido a su alta rotacidén y liquidez de las garantias.

CREDITO POR SECTOR Y DISTRIBUCION DEIL PIB (1986)

_SECTOR CREDITO DISTRIBUCION
ECONOMICO BANCOS PIB (1)

(Por ciento) (Por ciento)
Comercio 32.3 17.6
Ind. Manufacturera 21.5 20.2
Agricultura 11.8 15.1
Construcciodn 10.4 4.6
Petrdleo y Minas 0.3 10.8
Transporte 1.2 9.3
Otros 22.5 22 .4
TOTAL 100.0 100.0

(1) A precios corrientes
FUENTE: Superintendencia de Bancos; BCE

En cuanto a 1la rentabilidad de 1los bancos privados en su
conjunto, para 1986 1la tasa de rédito sobre 1los activos
(calculada utilizando la utilidad obtenida para ese afio: 4,297
millones de sucres, divididos por los activos totales 437,555

millones de sucres) ascendié al 1.0 por ciento. El rédito
sobre el capital pagado y la reserva legal (22,658 millones)
fue del 19.0 por ciento. La relacidén patrimonio/activos en

1986 era del 6.9 por ciento. Esta relacidén es baja si se toma
en cuenta el alto indice de morosidad de la cartera de créditos
(10.8 por ciento), y el potencial de un mayor incremento en 1la
cartera vencida en un futuro cercano como resultado de 1la
amortizacidn de créditos sucretizados.

C. Otras Intermediarias Financiera

El resto de las intermediarias financieras desempeiia un papel
de menor importancia en movilizar el ahorro del publico, si
bien en su conjunto representan un poco menos de la mitad de
los activos de todas las instituciones. Dentro de este grupo
de instituciones, y <como se ha visto en la seccién
introductoria, los bancos estatales, con el 28.9 por ciento de
los activos, constituyen el segundo componente de importancia
del sistema financiero ecuatoriano. Las demas instituciones,
en cuanto a tamafio se refiere, son de menor importancie.
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En esta seccidén se hard hincapié en el andlisis de 1los bancos
estatales, dado su mayor impacto en la movilizacidédn del ahorro
del publico y del total de sus actividades financieras, y a las
Cooperativas de Ahorro y Crédito dado su potencial para
movilizar recursos financieros hacia el sector de vivienda
popular.

i. Bancos del Estado

Los bancos del estado, en conjunt:, tienen 28.9 por ciento de
los activos totales de las instituciones financieras
intermediarias, comparado con el 55.5 por ciento de los bancos
privados. En el cuadro siguiente se presenta la estructura del
pasivo de estos bancos:

BANCOS DEL, ESTADO: ESTRUCTURA DEIL PASIVO Y PATRIMCNIO (1986)

Dep. Cred. de Patri- Otros Total
Totales Bancos monio Pasivos Py@P
BNF 22.1 44,2 16.0 17.7 100.0
BEDE 0 0 89.9 10.1 100.0
CFN 7.3(1) 41.0 43.3 8.4 130.0
BEV 15.7 40.0(2) 32.3 12.0 100.0
(1) Obligaciones al sector privado, tomado de la Memoria 1986,
BCE
(2) 1Incluye valores de adquisicidén obligatoria por parte de
bancos

FUENTE: Basado en datos de la Superintendercia
de Bancos

Comw se puede observar, las instituciones financieras estatales
dependen en alto grado del crédito de bancos (principalmente
del Banco Central) para obtener sus fondos. Igualmente, depen-
den en alto grado de contribuciones patrimoniales del estado,
siendo el Banco Ecuatoriano de Desarrollo el caso extremo, por
provenir casi el total de sus recursos (el 90 por cier:o) de
dichas contribuciones.

Ninguna de 1las instituciones estatales capta del publico una
propercién similar a la de los bancos privados (60.1 por ciento
entre depdsitos y valores). Tanto el Banco Nacional de Fomento
(BNF) como el Banco Ecuatoriano de 1la Vivienda (BEV), sin
embargo, captan del publico un monto significativo de sus
recursos (22.1 y 15.7 por ciento, respectivamente).

En el cuadro siguiente se puede apreciar el crecimiento nominal

y real del ahorro financiero en estas dos instituciones (depé-
sitos de ahorro y a plazos unicamente):
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CRECIMIENTQ REAL DEL AHORRQ: BANCO NACIONAL DE FOMENTO

Y BANCO ECUATORIANO DE LA VIVIENDA (PORCENTAJES)

BNF BEV

Crecimiento Crecimiento Crecimiento Crecimiento

Nominal Real Nominal Real
1982 -4.9 -29.3 21.4 -3.0
1983 28.2 -24.3 5.3 -47.2
1984 60.6 35.5 31.2 6.1
1985 59.2 34.8 47.0 22.6
1986 88.9 61.6 14.2 -13.1
1987 26.9 ~-5.6 13.9 -18.6

FUENTE: Basado =n datos del BCE

El cre~imiento real de ahorro para el BNF es comparable al de
los bancos privados (ver cuadro en la seccién anterior). Sin
embargo, para 1987, aflo en que se liberalizaron plenamente las
tasas pasivas de interés, el BNF sufrid una contraccidén en sus
depbésitos, mientras los bancos privados los expandieron mas del
9 por ciento en términos reales.

La institucidén mé@s afectada por el crecimiento del ahorro del
BNF y de los bancos privados parece ser el BREV., Esta insti-
tucién no ha logrado recuperar (en términos reales), el nivel
del ahorro que alcanzd en 1982. Este hecho indica una falta de
capacidad para competir por parte de esta institucidén. Como se
verd en el capitulo III, gran parte de esa falta de capacidad
competitiva se debe al bajo rendimiento de su cartera.

Es importante sefialar que practicamente todas estas institu-
ciones estatales emiten titulos valores gque son adquiridos
obligadamente por el Banco Central o los bancos privados.
Usualmente, el rendimiento de estos bonos es muy por debajo de
la inflacidén y de las tasas de interés del mercado libre.

Las operaciones activas de estas cuatro instituciones

financieras estatales tienden a ser especializadas. Por
ejemplo:
. El BNF dedica el 76.1 por ciento de su crédito

al sector agropecuario, seguido en importancia
por el crédito al sector industrial-artesanal,
con el 7.9 por ciento.

. El Banco de Desarrollo (BEDE) esencialmente
financia entidades vinculadas al sector publico
y destina sus recursos a obras de infraestruc-
tura fisica de produccidén, de servicios, vy
social.
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. La Corporacién Financiera Nacional (CFN) tiende
a especializarse en el financiamiento a largo
plazo (a través de préstamos y de participacidn
accionaria) y el financiamiento (a corto Yy largo
plazo) a la exportacidén, particularmente de 1la
industria manufacturera.

. El BEV concentra su actividad crediticia en 1la
construccidén de soluciones habitacionales para
personas de escasos recursos.

Otra caracteristica importante de 1las operaciones activas de
las instituciones estatales es el plazo de los créditos. En
general, estas instituciones tienen un componente considerable
de cartera a 1largo plazo, muy superior al de 1los bancos
privados.

De hecho, la razéon de ser de estas instituciones estatales es
la de suplir fondos a las actividades que el Estado considera
importantes pero hacia 1las que teme que las instituciones
privadas no dirigirdn sus recursos. Es por esto que 1los
recursos subsidiados son orientados a 1las instituciones
estatales, lo que influye para que el sector privado no oriente
Sus recursos obtenidos a precios de mercado. Como resultado de
las politicas de subsidio, 1las instituciones estatales se
vuelven cada vez menos capaces de atraer recursos internos, e
incrementan su dependencia de fondos subsidiados.

Muchas de 1las actividades financiadas por las instituciones
estatales pueden ser rentables y atractivas para el sector
financiero privado si se eliminan las distorsiones causadas por
los subsidios. El eliminar estas distorsiones no sélo
reduciria la carga al Estado, sino que también alentaria un
mayor flujo de recursos financieros hacia esas actividades.

2. Asociaciones Mutualistas

Las asociaciones mutualistas. analizadas en mayor detalle en el
Capitulo IV, han pasado por un periodo dificil del cual estan
en vias de recuperacién. El sistema mutualista, formado por 11
asociaciones con el 3.7 por ciento de los activos totales de
las intermediarias financieras, obtiene sus recursos
principalmente del piblico. Los depdsitos de ahorro y a plazo
constituyeron en 1986 el 88.0 por ciento del total de 1los
recursos:

ASOCIACIONES TUALISTAS: ESTRUCTURA DEL PASIVO Y PATRIMONIO

CUENTA MONTO ESTRUCTURA _

(Millones/S) (Por ciento)
Depdsitos 25,657 88.0
Créditos de Bancos 1,135 3.9
Valores (1) 834 2.9
Otros Pasivos 1,138 3.9
Patrimonio 389 1.3
TQTAL 29,153 100.0
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(1) Titulos hipotecarios adquiridos en gran parte por el Banco
Central

FUENTE: Superintendencia de Bancos

El principal problema confrontado por estas asociaciones es la
correspondencia inadecuada entre sus activos, a largo plazo y a
tasas fijas, y sus pasivos, mayormente a corto plazo Yy, por 1lo
tanto, con un costo rdpidamente ajustable. Otro problema es la
disminucién del poder adquisitivo real del mercado (grupos de
medianos ingresos) hacia el «cual estan tradicionalmente
orientadas.

Para aliviar estos problemas, el Banco Central ha comprado una
porcidén importante de la cartera que las mutualistas tenian a
intereses bajos. Todavia existe, sin embargo, una gran
proporcién de este tipo de préstamos en la cartera de 1las
asociaciones. Un mecanismo utilizado por las mutualistas para
hacer que 1la cartera responda mejor a 1los cambjios en los
intereses es el de renovar anualmente 1los pagarés, de los
préstamos a mediano plazo, a las nuevas tasas.

El crecimiento real en el ahorro, presentado a continuaciédn, es
mucho menos dinamico que el de los Bancos Privados:

Crecimiento Crecimiento
Nominal Real

1982 25.8% 1.4%
1983 17.9 ~-34.6
1984 40.0 14.9
1985 51.0 26.6
1986 22.0 -5.3
1987 32.7 0.2

FUENTE: Basado en datos del BCE

En cuanto a la estructura de los activos, es importante notar
el bajo porcentaje de la cartera (33.7 por ciento) y el alto
nivel de las inversiones (27.7 por ciento). Igqualmente, un
alto por ciento de los activos (21.5 por cientc) son bienes
realizables adjudicados por pago.

Es de esperarse que la introduccidén de nuevas mcdalidades de
préstamos, tales como los de tasas ajustables y amortizacidn
creciente, permitan a las asociaciones ampliar su mercado Y

obtener una mayor rentabilidad sobre su cartera. De lograrse
estos objetivos, estardn en mejor posicién para competir por
los recursos de ahorro. Un problema que estas instituciones

deberdn resolver es el bajo nivel de su patrimonio (solamente
el 1.3 por ciento de los activos totales).
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3. Companias Financieras

Después de los bancos privados Y de los bancos del estado, las
compafiias financieras constituyen el tercer grupo en cuanto a
volumen de los activos, si bien tienen uUnicamente el 9.3 por
ciento de los a4activos de todas 1las instituciones financieras
intermediarias. Existen doce compafiias financieras privadas,
cuyo propésito, similar al de la Corporacién Financiera
Nacional, es proveer un vehiculo para el financiamiento a largo

plazo. Un alto porcentaje de los recursos de estas
instituciones provienen del Banco Central Y, en menor grado, de
crganismos financieros internacionales. Desde 1985 emiten

certificados financieros, que compiten con las pélizas de
acumulacion de los bancos.

COMPANIAS FINANCIERAS: ESTRUCTURA DEL PASIVO Y PATRIMONIO

CUENTA MONTO ESTRUCTURA

(Millones/S) ‘* (Por ciento)
Créditos BCE 40,939 56.0
Créditos Otras Instituciones 5,208 7.1
Otros Creéditos 2,390 3.3
Certificados Financieros 2,567 3.5
Otros Pasivos 15,331 21.0
Patrimonio 6,615 5.1
TOTAL 73,050 100.0

FUENTE: Superintendencia de Bancos; BCE

La cartera de créditos es el 74.8 por ciento del activo, con
una mora en 1986 del 8.0 por ~ciento. Un porcentaje
significativo de la cartera de estas instituciones, el 31.6 por
ciento, estaba constituido por préstamos a largo plazo, por 1lo
que se puede decir que cumplian con su razén de ser (cuando se
comparan con las actividades a corto plazo de 1los bancos
privados). Sin embargo, la proporcién de préstamos a larqgo
plazo se contrajo bastante en cocmparacidn al afio anterior,
cuando habta sido el 44.2 por ciento.

Un factor importante que contribuye a disminuir la actividad a
largo plazo de 1las compafiias financieras es 1la inflacidn.
Debido a la incertidumbre en cuanto a2l alza de 1los precios, no
es posible prestar a tasas fijas a un largo plazo, mientras que
las empresas gue utilizan el financiamiento de 1las compafiias
financieras prefieren renovar sus préstamos anualmente antes
que comprometerse a contratos de tasas flotantes a largo plazo.

4. Cooperativas de Ahorro y Crédito

Si bien cuentan con varios decenios de existencia, las coopera-
tivas de ahorro y crédito no fueron integradas al sector
financiero formal hasta hace poco tiempo, al tomar, en 1986, la
Superintendencia de Bancos el control y vigilancia de esas
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entidades. La supervision de la Superintendencia cubre
Unicamente las cooperativas abiertas, es decir, las que tienen
su afiliacién abierta al publico en general. Las cooperativas
supervisadas de esta manera son 123, mientras que en 1987 el
total de cooperativas era de 343. Este Gltimo nimero incluye,
sin embargo, wuna serie de cooperativas muy pequefias con
miembros de un centro de trabajo especifico o un interés comdin.

El crecimiento de las cooperativas abiertas de ahorro y crédito
es muy dindmico, contando en 1986 con el 2.6 por ciento de 1los
activos del sistema financiero. Para ese mismo ano, las
cooperativas tenian el 3 por ciento de la cartera total del
sistema financiero, sobrepasando en volumen la cartera de 1las
mutualistas (con 1.7 por ciento del total), de las financieras
privadas (con 0.6 por ciento), de 1la Corporacidn Financiera
Nacional (2.6 por «ciento) y del Banco Ecuatoriano de 1la
Vivienda (2.4 por ciento).

El cuadro que estd a continuacidén muestra la estructura del
pasivo y capital de las cooperativas. Como se pruede observar,
los depdsitos y el capital social suman el 92.2 por ciento de
los recursos totales:

COOPERATIVAS DE AHORRO Y CREDITO: ESTRUCTURA DEL
PASIVO Y CAPITAL

CUENTA MONTO ESTRUCTURA
(Millones/S) (Por ciento)
Dep. de Ahorro 12,917 58.6
Otros Dep. 1,969 8.9
Otros Pasivos 1,713 7.8
Capital Social 5,462 24,7
TOTAL 22,061 100.0
FUENTE: Superintendencia de Bancos

Tomando el conjunto de cooperativas de ahorro y crédito, tanto
las abiertas, supervisadas por la Superintendencia, como las
cerradas, controladas por el Ministerio de Bienestar Social, se
calcula que el sistcma ha ccptado un 24 por ciento del ahorro
nacional. Esta alta proporcidn es posible a pesar de que los
intereses ofrecidos al ahorro no siempre son comparables a 1los
de otras intermediarias financieras. En el cuadro de abajo se
presenta una enumeracién detallada de las tasas pagadas por
nimero de cooperativas, en diciembre de 1987:
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N rativ Ran nteré
(Por ciento)

190 8-10
79 14-16
36 17-23
24 24-32
FUENTE: Federacidén Nacional de Cooperativas de

Ahorro y Crédito (FECOAC)

Es importante observar, sin embargo, que en las cooperativas
donde se observa el crecimiento mads dindmico, las tasas pagadas
al ahorro son altamente competitivas. Por ejemplo, 1la tasa
pagada por la cooperativa San Francisco de Asis, la mds abierta
Y con mayor volumen de activos, fue del 28 por ciento en 1987,
comparada con el 21.40 por ciento de 1los bancos, y el 23 por
ciento de las mutualistas.

En todo caso, el crecimiento real del ahorro en las
cooperativas, para los uUltimos dos afios, excede el crecimiento
del ahorro en los bancos privados, considerado usualmente el
sector mas dindmico:

CRECIMIENTO REAL DEL AHORRO: COOPERATIVAS DE AHORRO

Y CREDITO (AMBAS CLASES)

Crecimiento Tasa_de Crecimiento

Nominal Inflacidn Real
1982 40.6 24 .4 16.2
1983 17.6 52.5 -34.9
1984 42 .4 25.1 17.3
1985 30.0 24.4 5.6
1986 35.0 27.3 7.7
1987 84.7 32.5 52.2

FUENTE: FECOAC

Un factor importante en atraer el ahorro, tanto a 1las
cooperativas abiertas como a las cerradas, es la politica
positiva de préstamos que siguen estas instituciones. Un
ahorrante sabe que, si bien el interés gque recibe puede estar
por debajo de otras alternativas, sus posibilidades de obtener
un préstamo son mayores si deposita en una cooperativa.

La politica positiva de préstamos puede ser examinada a través
del alto porcentaje de la cartera como parte del activo total
(datos unicamente para las cooperativas abiertas, 1986). En el
cuadro de abajo se puede observar que la cartera forma el 79.6
por ciento del activo. Este porcentaje es superior al 57.7 por
ciento de los bancos privados, y el 33.7 por ciento de las
mutualistas:
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COOPERATIVAS DE AHORRO Y CREDITQO: ESTRUCTURA DEL ACTIVO

CUENTA MONTO ESTRUCTURA _
(Millones/S) (Por ciento)
Fondos Disponibles 768 3.5
Cartera 17,567 79.6
Inversiones 723 3.3
Activos Fijos y Otros Act. 3,003 13.6
TOTAL 22,061 100.0
FUENTE: Superintendencia de Bancos

Asimismo, es importante observar la estructura de la cartera en
1987 por finalidad, destacdndose el alto porcentaje de
préstamos para vivienda, tipo de préstamo importante para los
miembros de las cooperativas que tienen ingresos relativamente
bajos:

Finalidad (1) Estr ura
(Por ciento)
Productivos 30
Comercio 42
Vivienda 23
Otros 5
TOTAL 100

(1) Incluye cooperativas abiertas y cerradas
FUENTE: FECOAC

Finalmente, es necesario seflalar que el crecimiento de las
cooperativas se ha producido a pesar de las limitaciones de
entrenamiento del personal y de servicios de apoyo. En este
sentido es digna de elogio 1la 1labor 1llevada a cabo por 1la
Saperintendencia al examinar el 70 por ciento de las entidades
@ su cargo, a pesar de las limitaciones de personal.
Igualmente, FECOAC brinda asistencia bédsica, incluso auditoria,
a solictud de las entidades, y asistencia técnica en gestiones
empresariales.

D. Qtras Instituciones Financieras

Aunque no son intermediarias financieras en el sentido usual de
la palabra, es conveniente mencionar 1las bolsas de valores Y
las compafiias de seguros como partes del sistema financiero
ecuatoriano, dado el papel importante que podrdn desempefiar en
la movilizacidén de recursos a largo plazo. Como se ha visto en
secciones anteriores, 1los bancos privados tienen casi 1la
totalidad de su cartera en préstamos a corto plazo. En gran
parte esta estructura se debe a la preferencia tradicional de
los bancos comerciales, pero también en parte a la dependencia
que tiene 1la banca ecuatoriana de recursos relativamente
volatiles (las pdlizas de acumulacidn). Igualmente, se ha
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visto el problema experimentado por las asociaciones mutualis-
tas con su cartera a largo plazo e interés fijo. Dada 1la
necesidad de fondos a largo plazo para ilevar a cabo inver-
siones que expandan 1la capacidad productiva, es importante
ampliar los mecanismos existentes para obtener esta clase de
recursos. Es aqui donde el papel que desempefien las bolsas Y
las compafnias de seguros adquiere gran importancia.

1. Bolsas de Valores

Existen dos Bolsas de Valores en el Ecuador, una en Quito Y
otra en Guayaquil, siendo la primera responsable del 64.7 por
ciento del total del valor de las operaciones. Si bien el
crecimiento de las operaciones de las Bolsas ha sido dinamico,
la mayor parte de 1las transacciones son el resultado de 1la
compraventa de valores por parte del Banco Central del Ecuvador
y el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social y no por parte
del sector privado.

Por ejemplo, de un total de 13,313.3 millones de sucres en
operaciones de enero a diciembre de 1987 en la Bolsa de Quito,
9,612.3 millones de sucres, el 72.2 por ciento, se debid a
compras realizadas por el Instituto Ecuatoriano de Segquridad
Social, el Banco Central y el Banco de la Vivienda.

La baja participacion del sector privado se atribuye
basicamente a la inexistencia de instrumentos atractivos. Por
ejemplo, tal y como ha sido sefialado en estudios detallados
sobre la Bolsa, el hecho de que las pdlizas de acumulacidén y
otros instrumentos de ahorro estén libres de impuesto resulta
frecuen- temente en tasas de rédito con las cuales las acciones
de compafiias no pueden competir. Por otro 1lado, el que los
requisitos de informacién sobre resultados y posicién finan-
ciera de las empresas sean bastante limitados, no contribuye a
aumentar la confianza del accionista mediano en las acciones o
bonos de empresas.

Debido a la inflacidn, el mercado de valores a tasas fijas de
interés y a largo plazo estd practicamente cerrado. Si bien el
inversionista puzde obtener proteccidn contra 1la inflacién
existente por medio de descuentos profundos de los valores a
iargo plazo, no hay garantia de que la inflacidén no se acelere
en los proximos afos. Por lo tanto el inversionista
ecuateriano prefiere invertir en pélizas de acumulacidn a corto
plazo.

A ccntinuacidén se expone la estructura de las operaciones de la
Bolsa de Quito, por tipo de valor (para 1987):
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Titulo Estructura
Cédulas Hipotecarias 33.6%
Pagarés 29.

Bonos del Estado

Pélizas de Acumulacidn

Bonos de Estahilizacidén Monetaria
Bonos de Prenda

Certificados de Abono Tributario
Bonos de Garantia

HORFRMMDDMDWLI
WadhOMOOOOAO

Acciones
Letras de Cambio .
Otros .
TOTAL 100.0
FUENTE: Bolsa de Valores de Quito, C.A.

Como puede verse, las acciones de compafiias son un componente
pequefio (1.4 por ciento) del total de las operaciones de la

Bolsa de Quito. El instrumento al que se debe el mayor
porcentaje de operaciones (33.6 por ciento), son las cédulas
hipotecarias. Si bien son valores emitidos por el sector

privado (mutualistax, bancos privados), casi en su totalidad
las transacciones de 1987 correspondieron a compras llevadas a
cabo por entidades estatales como apoyo al sector privado. Es
importante destacar que las tasas de interés de las cédulas
hipotecarias no han sido 1liberadas, y contindan a niveles
inferiores a la inflacidén por lo que su emisidn se encuentra
practicamente paralizada.

Una conclusidon importante que se puede establecer en esta
seccidn es que, a pesar de la existencia de un marco
institucional (las bolsas de valores) para la movilizacién de
recursos a largo plazo, esta movilizacidén no se ha producido
por 1la falta de instrumentos adecuados, en particular, de
instrumentos que ofrezcan un rendimiento protegido de 1la
inflaciodn.

2, Compafiias de Sequros vy el Instituto Ecuatoriano de

Sequridad Social

El mercado de sequros en el Ecuador estd formado por 28
compafiias de seguros y una reaseguradora. En general, se
considera que el desarrollo del sistema de seguros no es muy
grande en el Ecuador, medido, entre otras cosas, por indices
tales como 1la proporcion de individuos asegurados en la
poblacidn total.

Segun cifras de la Superintendencia de Bancos, los activos de
las compafiias de segquros en 1986 alcanzaron .. cifra de 17.7
millones de sucres, inferior a los activos totales de 1las
cooperativas de ahorro y crédito los cuales, con 20.3 millones
de sucres, fueron el componente mads pequeflo del sistema

- 41 -



financiero propiamente dicho. E1 capital social y las reservas
libres de las compafiias de seguros ascienden a 1,884 millones
de sucres, equivalente al 10.6 por ciento de los activos. Como
se vera en el Capitulo V, ectas reservas son una posible fuente
de recursos para vivienda.

Otra institucidén que conviene mencionar, a pesar de no ser una
intermediaria financiera, es el Instituto Ecuatoriano de
Seguridad Social (IESS}. Esta institucidén, que obtiene sus
recursos de las contribuciones obligatorias de los empleados y
los patrones, brinda 1los servicios wusuales de seguridad
social. Tradicionalmente, el IESS tiene también una
participacidén importante en el financiamiento de vivienda a
largo plazo, movilizando un volumen respetable de recursos.
Sin embargo, los préstamos de vivienda de esta institucidn, que
ascienden a un 34 por ciento de sus nuevas inversiones en los
Ultimos afios, se hacen a tasas fijas muy por debajo de la tasa
d2 inflaciodn. Pe hecho, entonces, sus recursos estéan
experimentando una contraccidén en términos reales. E1 papel de
esta institucidon en el financiamiento de vivienda se examina
mas ampliamente en el préximo capitulo.



IV. EL SECTOR DEL FINANCIAMIENTO DE LA VIVIENDA

’

A, Introduccidn

El sector financiero de la vivienda se caracteriza por un menor
dinamismo en comparacidén a instituciones como 1los bancos
privados. Durante los tltimos dos afios, las instituciones como
el BEV y las mutualistas han experimentado un crecimiento
negativo o insignificante en su captacidén de recursos del
publico, en términos reales.

La funcidén de financiar el sector de la vivienda esti en gran
parte a cargo del Gobierno Central. En los ultimos afios, dos
entidades publicas - BEV y IESS - han otorgado la gran mayoria
de los recursos canalizados a traveés de instituciones
oficiales. Es mds, el Estado depende cada vez mas de
financiamiento externo para vivienda; particularmente de
préstamos de organismos internacionales de crédito come el
BIRF, el BID y USAID. Esa dependencia tiende a persistir,
sobretodo porque estdn en tramite numerosos préstamos, cuya
cantidad, en el caso del BIRF y el BID, va en aumento. En
cambio la asistencia de USAID al sector publico disminuye.

En 1la esfera interna, el sector del financiamiento de 1la
vivienda experimenta una crisis. Los 1ingresos no se han
mantenido a la par del costo de la vivienda, por 1o cual el
poder adquisitivo de la mayoria de las familias ha disminuido.
Las familias tienen que hacer frente a la upcidn de reducir sus
expectativas de vivienda o postergar su adquisicién. Esto se
aplica a las familias de ingresos bajos y medianos. En
consecuencia, el sector informal desempefia un importante papel,
ya que las instituciones formales no satisfacen las necesidades
de vivienda.

En época mds reciente, el finarnciamiento de la vivienda a cargo
del sector privado formal viene reduciéndose en proporcidén al
total financiado, lo cual obedece, en parte, al aumento de ios
programas estatales, alimnentados con recursos externos Y, en
particular, a una contraccidén del nivel real de los préstamos
otorgados por el sector privado, en especial las asociaciones
mutuzalistas. Estas destinaron a vivienda apenas un 22 por
ciento del crédito que concedieron, pese a que su finalidad
basica es otorgar crédito hipotecario.

La constante disminucidén del ahorro nacional que se deposita en
las principales entidades del sector, o sea las mutualistas y
el BEV, es una de las causas de la reduccidén del crédito
hipotecario disponible originado con recursos nacionales.
Hasta la fecha, la afluencia de recursos se mantiene
exclusivamente gracias al crédito externo y el interno y a un
creciente financiamiento de parte del IESS.

La alta tasa de inflacidén actual sigue afectando muy gravemente

al sector y si se mantiene -- o aumenta, comoc se prevé -- se

reducird la disponibilidad de fondos a largo plazo. Dadas las
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expectativas inflacionarias, las mutualistas no estan
dispuestas a otorgar ese tipo de crédito con tasas de interés
fijas, por lo que la capacidad de las familias de financiar 1la
vivienda es sumamente exiqua. Una solucidén seria conceder
crédito hipotecario reajustable, para reducir el efecto de la
inflacién. Sin embargo, ese mecanismo no siempre permite a los
interesados quedar habilitados para obtener crédito, en
especial cuando las tasas suben mucho. Existen también otras
soluciones destinadas a reducir el efecto de 1la inflaciédn,
algunas de las cuales se analizan en el capitulo V. Con todo,
esas soluciones son insuficientes: el verdadero problema es la
inflacidén, y hasta que ésta se resuelva, la disponibilidad de
recursos nacionales para invertir a largo plazo en vivienda
estarda limitada.

B. El Mercado Primario de Financiamiento de la Vivienda

El mercado primario formal tiene cinco componentes:

- el BEV

- el IESS

- las ascciaciones mutualistas

- los bancos comercialesl/

- las cooperativas de ahorro y crédito2/

Excepto las cooperativas, todas ellas otorgan crédito a largo
plazo, habitualmente a mas de 10 afios. La tasas de interés son
fijas, aunque en algunos casos pueden reajustarse, como se
vera. El crédito se otorga para adquirir casas nuevas o
existentes. El nimero y monto de los préstamos hipotecarios ha
aumentado en los UWUltimos afios, principalmente debido a 1la
expansion de los programas del Estado. Tan sélo en 1987, el
monto ascendié a S/27,143 millones, o sea 27 por ciento mas que
en 1986,

i/ Si bien estas instituciones otorgaron financiamiento
hipotecario, no se dispone de un desglose de este
financiamiento entre residencial y comercial. Por 1lo
tanto, no es posible estimar su nivel de participaridn en
préstamos residenciales. Aunque el m_nto de préstamos a
largo plazo para fines residenciales debe ser muy poco, es
importante notar que los bancos comerciales participan en
los programas de vivienda financiados por el Banco Central.

2/ Las cooperativas de ahorro y crédito otorgan créditos para
la vivienda a «corto plazo, principalmente para el
mejoramiento de vivienda y para la compra de bienes del
hogar. En 1987, el unico afo en que se dispone de datos,
otorgaron S/6,374 millones en préstamos para la vivienda.



Crédito hipotecario

(Millones de sucres)

1985 1986 1987 Totales

BEV 1,363 5,133 8,610 15,106

IESS 10,454 15,097 17,076 42,627

Mutualistas 993 1,073 1,457 3,523

TOTAL 12,810 21,303 27,143 61,256
FUENTE: Superintendencia de Bancos, IESS

El nimero de préstamos otorgados en ese mismo trienio muestra
también un importante aumento. En tanto que en 1985 se
concedieron unos 18,900 préstamos, al llegar 1986 se habian
superado levemente los 30,000. En 1987 el incremento fue del
30 por ciento con lo cual el nimero ascendid a 38,989. Estas
cifras indican que el nimero de préstamos se duplicd con creces
en los ahfios 1985-87.

Numero de Préstamos Hipotecarios

Insti idn Afio
1985 1986 1987 Totales
BEV 5,248 16,429 23,362 45,039
IESS 12,794 12,905 14,200* 39,899%x*
Mutualistas 956 721 1,427 3,104
TOTAL 18,998 30,055 38,989 88,042
* Estimacidn

*x Aproximadamente el 40 por ciento corresponde a construc-
ciones nuevas

FUENTE: Superintendencia de Bancos, IESS

El BEV y el IESS otorgaron un 96 por ciento de los préstamos
para vivienda, lo que subraya el papel dominante del sector
publico. El crédito del sector privado representa sdélo el 4
por ciento del crédito concedido.

De esas cifras se desprende también que si bien el numero de
familias que recibieron ayuda aumentéd considerablemente, el
crédito disponible fue insuficiente. Segun un estudio de
necesidades de vivienda3/, en 1989 deberian construirse
68,000 viviendas urbanas para cubrir la necesidad de vi -iendas
nuevas. Dados 1los programas existentes y 1las cifras de
viviendas nuevas, probablemente el sector formal esta
financiando apenas la mitad de 1las necesidades de vivienda
urbana.

3/ Agssessment of National Housing Needs and Affordability in

Ecuador ("Evaluacién de las ne idad la disponibi-
lidad de vivienda en Ecuador") RRNA, Washington, D.C.,
1984.
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C. Financiamiento Privado de la Vivienda

1l. El Sector Formal

El financiamiento privado de la vivienda por parte del sector
formal cumple un papel relativamente insignificante. Los
bancos comerciales son el subsector mds importante, aunque
habitualmente otorgan crédito a familias de mas elevados
ingresos a plazos relativamente cortos.

Las mutualistas se crearon a mediados de la década de 1960 para
ser la fuente principal de financiamiento para viviendas. Como
instituciones financieras, aunque de propiedad de sus
depositarios, al principio se les encargd movilizar el ahorro
hacia el mercado hipotecario de la vivienda, pero en 1985 se
les permitio diversificar su cartera, con 1lo cual varié su
objetivo principal. Hoy dia sdlo un 22 por ciento de su
cartera corresponde a creédito hipotecario. Empero, esta
diversificacidn era necesaria para que esas entidades pudieran
sobrevivir la inflacidn.

La otra categoria del sector formal que otorga financiamiento
de vivienda es la de las cooperativas de ahorro y crédito,
usualmente en préstamos pequefios y para el mejoramiento de 1la
vivienda. Empero, una de ellas participa en un programa de
USAID para el sector privado, usando una financiera como
intermediaria para obtener fondos y represtarlos a familias de
bajos ingresos. Segun a estadisticas para 1987, una proporcidn
importante de su cartera (23 por ciento) estd orientada a
vivienda, aunque a corto plazo.

Otras instituciones cumplen funciones de manera mads indirecta.
Las compafiias de seguros y 1los bancos comerciales deben
adquirir, con parte de sus fondos de inversidén, Dbonos
hipctecarios emitidos por el BEV, que éste a su vez usa para
realizar y financiar planes de vivienda para personas de bajos
ingresos. La Ley permite a las compafiias de sequros generar
préstamos hipotecarios, pero hasta ahora no lo han hecho ni
piensan hacerlo, pues consideran mds rentables y menos
riesgosas otras modalidades de inveirsidn.

2. El Sector Informal

No se dispone de estadisticas que permitan cuantificar con
exactitud el impacto global que el sector informal tiene en 1la
movilizacién y el wuso de recursos para vivienda. Hay
evidencia, sin embargo, que indica la importancia de ese sector
en llevar a cabo esas funciones, particularmente en lo que se
refiere a la vivienda para individuos de ingresos menores.

Como parte del desarrollo de la estrategia contenida en este
documento, se efectud una investigaciénd/ de tres aspectos

4/ Ver Informe de Investigacidén Sobre el Financiamiento Qg.la
Vivienda, Infraestructura y Servicios en los Barrios

Informales. Deloitte Haskins & Sells. Julio 15, 1988.
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claves del proceso de financiamiento de la vivienda en barrios
espontdaneos: adquisicidén individual del terreno; construccidn
de la vivienda y obtencidén de servicios e infraestructura. E1
andlisis es representativo en el sentido de que se obtuvo una
cobertura extensa de esos barrios en 1las dos ciudades
principales del pais, Quito Yy Guayaquil. Ademas, se
investigaron otras dos ciudades, Cuenca Yy Sto. Domingo de 1los
Colorados, lo que, junto con las otras dos, permitié obtener
informacién sobre 1las diferentes maneras de originarse vy
desarrcllarse de los barrios espontaneos an regiones
representativas del pais.

Utilizando también informacidn extraida de otros documentos, y
de entrevistas con personas relacionadas al sector informal, es
posible hacer una serie de observaciones pertinentes al
presente estudio. Algunas de estas observaciones son:

Las Cooperativas de Vivienda vy 1la Adquisicidn del Terreno
Individual. Los individuos del sector informal adquieren
terreno para la construccién de la vivienda por medio de: 1la
invasion organizada y amparada por ciertas leyes, forma
predominante en Guayaquil; 1la formacidén de cooperativas de
vivienda para la compra del terreno, método predominante en
Quito y en Sto. Domingo de 1los Colorados; y a través de
promotores, forma predominante en Cuenca y existente, en menor
grado, en Quito y Sto. Domingo. En general, se puede concluir
que ninguno de los tres métodos lleva a la seleccidén dptima de
terrenos en relacidén a la capacidad futura de los municipios de
prestar servicios al menor <costo posible. Una mayor
planificacidén y definicidén de zonas por parte de los municipios
permitiria una mejor ubicacién de 1los barrios y la reducciédn
del costo futuro de prestacidon de servicios.

El método de las cooperativas de vivienda parece ser mas
eficaz, dentro del sector informal, al dar mayor flexibilidad
para legalizar la adquisicidn del terreno individual y, como se
vera, al permitir mejores oportunidades para movilizar
recursos, tanto formales como informales, para la construccidn
de infraestructura.

Construccidén de la Vivienda y los Recursos Propios. En su gran
mayoria, las viviendas del sector informal son construidas con
recursos propios. Para obtener una idea del volumen de
recursos involucrados, es importante observar que en 1lo0s
barrios visitados en Guayaquil, més del 80 por ciento de las
viviendas habian sido financiadas con recursos propios, y que
en conjunto esos barrios representan el 50 por ciento de la
poblacidén de 1la ciudad. También en Quito se observd la misma
tendencia a usar recursos propios para la construccién de
vivienda. En ambas ciudades, el papel de los prestamistas y
crédito de pequefias empresas o individuos suplidores de
materiales desempenan un papel insignificante. Dos
instituciones del sector formal, sin embargo, participan en el
financiamiento, aunque en un grado relativo muy inferior al uso
de recursos propios. Estas fueron el BEV y las cooperativas de
ahorro y crédito.
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El uso de recursos propios se manifiesta tanto en 1la compra de
materiales de construccion con fondos individuales Y
familiares, como en el aporte de trabajo. Un factor limitante
para una mayor penetracién de instituciones como el BEV es la
poca capacidad de pago de 1los individuos de 1los barrios
marginales, y la naturaleza esporaddica del empleo. Sin
embargo, 1las nuevas modalidades de crédito creadas por esa
institucién, (e.g. préstamos para mejoramiento de vivienda)
caracterizadas por montos pequefios, plazos cortos, y garantias
personales en vez de hipotecarias, estdn mejor adaptadas a las
condiciones del sector informal y tienen mids éxito en canalizar
recursos hacia é€l. Esta modalidad de construir la vivienda
gradualmente, en un proceso controlado plenamente por 1los
habitantes del barrio, es eficaz no sélo para movilizar
recursos propios, sino también para lograr una mayor rapidez en
la construccidn en comparacién con las soluciones
extra-barriales. Estas observaciones concuerdan con la
experiencia observada en el proyecto de Solanda en comparacidn
con la del barrio espontdneo Lucha de los Pobres.2/

In ru r rganizacidn muni ia, La organizacidn de
los barrios informales en comunidades, particularmente en
cooperativas, es efectiva en presionar a 1los municipios peara
que les provean de infraestructura. En la construccidn de 1la
infraestructura, las organizaciones de barrio también pueden
movilizar recursos propios, lo cual abarata los costos de
inversién. Una observacién importante referente al grado de la
capacidad de pago que puede existir para la construccién de
infraestructura es el monto pagado por los habitantes de 1los
barrios sin servicio de agua a los tanqueros que se la suplen.
En general, el pago a los tanqueros por M3 de agua es superior
a S/300, mientras que el costo a través de la red es de S$/20
por M3.

Las observaciones anteriores indican la magnitud de 1los
recursos involucrados en el sector informal para el
financiamiento de vivienda. Es posible también identificar
apectos positivos y negativos dentro de 1los mecanismos
existentes en el sector para el financiamiento de vivienda. E1
mecanismo de cooperativas de vivienda es un mecanismo efectivo
para mobilizar recursos propios para construccién de la
infraestructura. También es el mecanismo idéneo para facilitar
en el futuro la canalizacidn de un mayor volumen de recursos
del sector formal. Una debilidad del proceso del sector
informal es la falta de buena ubicacidén de los asentamientos
(dentro de 1los terrenos potencialmente disponibles), 1lo cual
tiende a subir los costos de infraestructura. La existencia de
capacidad de pago, si bien con frecuencia y naturaleza
diferentes a 1las de individuos del sector formal, es un

2/  ver el documento "The Solanda Integrated Shelter and Urban
Development Project: Evaluation and Comparison with an
Informal Settlement."” PADCO. First draft. July .1, 1988.

- 48 -



elemento positivo dentro del sector informal. Los instrumentos
de financiamiento adaptados a 1las condiciones del sector
informal, tales como los préstamos para mejoramiento
habitacional del BEV, estdn bien orientados.

D. El Sector Publico

La Junta Nacional de la Vivienda (JNV) es la principal repre-
sentante del Estado en el sector. Es una entidad paraestatal
que dicta normas sobre vivienda y realiza actividades de
construccién y mejoramiento en proyectos financiados por el
Estado. La complementa el Banco Ecuatoriano de la Vivienda,
principal fuente de crédito para el sector. Ambas actian en
conjunto, y de hecho, el Presidente de la Junta Directiva de 1la
JNV preside a la vez la JNV y el BEV. En general, ambas
instituciones deben promover la obtencidén de vivienda por parte
de familias de medianos ingresos, por lo cual, en la practica,
tienen en sus manos la politica y los programas de vivienda del
Estado.

El papel dominante del Estado en el sector de la vivienda se
acentia cada vez mds, por varias razones. Como se expresé, el
Estado tiene <cada vez mads acceso a fuentes externas de
financiamiento. Segundo, el papel del sector privado va
disminuyendo, pues a las instituciones les resulta cada vez mas
dificil prestar a largo plazo en un contexto inflacionario.
_ Tercero, el IESS sigue dedicando una gran proporcién de sus

crecientes ingresos a inversiones en vivienda. Por ultimo, el
Banco Cental mantiene un servicio de redescuento de préstamos
que no sélo apoya a las instituciones publicas sino a las
mutualistas (con 1lo cual éstas dependen cada vez mids del
Gobiernc).

El BEV, institucidén principal de financiamiento de la vivienda,
creada a principios de 1960, se encarga de otorgar crédito para
la construccién, la compra y el mejoramiento de viviendas para
familias de ingresos bajos y medianos. Para obtener fondos, el
BEV puede captar ahorro, emitir bonos y contratar préstamos.
En los dltimos aflos ha aumentado considerablemente sus
actividades, favorecidas en gran medida por tener acceso a

fuentes de <crédito externo para vivienda. A la vez, su
capacidad de captar recursos -- aungue con intervencién‘ del
Estado -- ha aumentado. Con ello se ha expandido el crédito

para vivienda a familias de bajos y medianos ingresos.

El IESS le sigue en importancia. Como compafiia nacional de
sequridad social, genera ingresos -- aportes de empleadores y
empleados -- que superan pagos y gastos. Ese ingreso neto se
invierte en actividades generadoras de nuevos ingresos, como el
crédito para vivienda. Hasta 1982, el 1IESS actudé en la
practica como promotor de la vivienda y fuente de crédito a
largo plazo, pero dejé de cumplir 1la primera de esas
actividades cuando advirtid que estaba incurriendo en pérdidas
considerables porque no lograba ajustar los precios de venta a
los aumentos de costos, ni reflejar todos los costos en los
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precios de venta. Por este motivo, actualmente sdélo otorga
crédito a largo plazo a beneficiarios del seguro social para
comprar o mejorar su vivienda. Este crédito, que continda
creciendo, se otorga a tasas de interés muy por debajo de 1la
tasa inflacionaria, por 1lo que esa actividad no preserva el
valor real de los recursos de inversidn del IESS.

E. Recursos para el Financiamiento de la Vivienda

1. Las Asociaciones Mutualistas

Derntro del sector financiero formal, las mutualistas van
perdiendo terreno en sus esfuerzos por captar ahorro. No
pueden competir eficazmente con otras instituciones financieras
en atraer depésitos de ahorro. En 1980 tenian el 39 por ciento

de los depdésitos de ahorro del paisb’/. En 1987, esa
proporc1on habia bajado al 19 por ciento, reduciéndose afio tras
afio en el presente decenio. La baja anual maynr de la

participacidén de las mutualistas en el ahorro total fue la del
periodo 1986-87: del 26 por ciento al 19 por ciento.

Para el 31 de diciembre de 1987, el ahorro depositado en las
mutualistas ascendia a S/39,500 millones, y constituia el 86
por ciento del total de sus recursos. El crédito otorgado por
otras instituciones les proporciond otros S/2,000 millones, o
sea 5.1 por ciento del total de sus recursos. Alrededor de 1la
mitad de esos recursos provienen de depdsitos de bonos emitidos
por el BEV. La otra mitad se origina en el Banco Central y se
canaliza a través de su mecanismo de redescuento.

Otra fuente importante son los bonos hipotecarios qgue emiten 1la
mayoria de 1las mutualistas y que adquiere el Banco Central.
Esos bonos tienen una rentabilidad del 12 por ciento y tienen

el respaldo de hipotecas de baja rentabilidad. En esencia,
ésto permite a las mutualistas eliminar de sus carteras muchas
de esas hipotecas, mejorando asi su rentabilidad. El Banco

Central esta autorizado a adquirir hasta S/2.850 millones en
bonos, de los cuales S/1.700 millones se habian emitido para el
l de mayo de 1988. Estas instituciones emiten también otros
bonos hipotecarios, adquiridos por inversionistas.

Total de los recursos (Miles de millones de sucres)

1986 % 1987 %
S/ S/
Depdsitos de ahorro 25.6 93.0 34.0 91.0
Préstamos bancarios 1.1 4.0 2.0 5.0
Bonos hipotecarios 0.8 3.0 1.6 4.0
TOTAL 27.5 J60.0 37.6 100.0
FUENTE: Superintendencia de Bancos

8/ Incluye la banca privada, el BEV, el BNF Yy las
mutualistas, pero no las cooperativas de ahorro y crédito.
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Las mutualistas siquen utilizando en gran medida los depdsitos
de ahorro como fuente de recursos, si bien los recursos de
otras fuentes han aumentado.

2. El_BEV

En 1987 1los recursos del BEV para 3:nversiones aumentaron
considerablemente, aunque no en todas las categorias. E1 mayor
incremento se produjo en el monto de los recursos obtenidos
mediante la emisidén de bonos y otros valores financieros. Para
el 31 de diciembre de 1987, el monto en circulacidédn era de
S/16,000 millones lo que supone un incremento del 53.5 por
ciento con respecto a los aflos anteriores, cuando el total
ascendia a S/10,500 millones. En su mayor parte, este aumento
obedecié al hecho de que en noviembre de 1987 el Gobierno
autorizo por decreto al BEV a emitir nuevos bonos - por S/4,500
millones - que los bancos comerciales vy 1las compafiias de
seguros tuvieron la obligacidén de comprar. En general, la Ley
impone a las instituciones financieras 1la obligacién de
adquirir las emisiones de valores del BEV, con lo cual éste
tiene acceso de cuando en cuando a un mercado cautive de
recursos financieros.

El aumento de recursos que siguié en importancia al anterior
provino de la obtencidén de créditos externos e internos. Para
el 31 de diciembre de 1987, el BEV habia obtenido
financiamiento por $S/11,400 millones, de los cuales S/8,200
millones procedian de entidades internacionales y $S/2,300,
millones de fuences nacionales. El1 aumento global de 1987 fue
del 39.3 por ciento, proveniente enteramente de financiamiento
internacional. :

A continuacidén se desglosan las cifras.

Crédito obtenido por el BEV
(Millcnes de su<cres)

Variaciédn
1986 1987 Porcentual

Instituciones nacionales
BEDE 1,275 1,208 -5.3%
IETEL 1,000 500 -50.0%
Otras 143 635 444 .0%
Sub-Total 2,418 2,343 =3.1%

Entidades internacionales
Federal Home Loan Bank(1l) 775 1,169 50.8%
Paine Webber (1) 1,968 2,405 22.2%
Bancc Mundial 2,300 4,506 95.9%
USAID 237 358 51.1%
BID 500 634 26.8%
Sub-Total 5,780 9,702 57.0%
TOTAL 8,198 11,415 39.3%
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(1) En el marco del Programa de Garantia de Viviendas de
USAID.

FUENTE: Superintendencia de Bancos, BEV

La tercera fuente del BEV para financ.amiento de vivienda
proviene de los depdsitos de ahorro. El aumento de 1987 fue de
apenas un 13.4 por ciento, ascendiendo a un total de S/8,400
millones. Fue el incremento anual mds reducido de sus
recursos. En general, las personas ahorran en el BEV para
acumular la entrega inicial para la compra de una casa.

En el cuadro siguiente se descomponen 1las tres fuentes de
recursos.

Recursos para el Financiamiento de la Vivienda
(Millones de sucres)

Variacidn

1986 1987 Porcentual

Depdsitos 7,382 8,373 13.4%
Préstamos 8,198 11,415 39.3%
Emisidén de bonos 10,445 16,045 53.5%
TOTAL 26,335 35,833 36.0%

3. E1l IESS

Las fuentes de financiamiento de la vivienda del IESS provienen
de la diferencia entre los aportes que recibe y la suma de sus
gastos y sus pagos a los beneficiarios. Entre 1982 y 1987, esa
diferencia ascendié a S/185,200 millones, de los cuales el 34
por ciento (S/63,600 millones) se invirtieron en crédito
hipotecario. Esa proporcién aumentéd de un minimo del 23 por
ciento (1982) a un midximo del 40.8 por ciento (1987).

(Millones de sucres)

Total de Proporcidon de la
la inversiodn Préstamos inversion en

Ano el IESS hiptecarios crédito hipotecario
1982 S/15,794 3,647 23.0%
1983 21,342 5,860 27.5%
1984 26,342 9,326 34.6%
1985 35,996 11,221 31.0%
1986 42,875 16,433 38.3%
1987 42,876 17,076 40.8%

TOTAL 185,225 S/63,56 34.0%

FUENTE: IESS
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4, Resumen Sobre los Recursos para Vivienda

En Ecuador, los recursos para financiar la vivienda proceden de
cinco grandes fuentes:

. Los dépositos de ahorro efectuados en el BEV )'4
las mutualistas, que totalizaron S5/742,400
millones en 1987, lo que supone un aumento de
S/9,700 millones (un 29 por ciento) con respecto

a 1986.

. Las inversiones del seguro social, que
representaron S/17.100 millones en 1987 para el
sector.

. Las cédulas hipotecarias emitidas por el BEV y
las mutualistas, por un monto de S/16,100
millones para el 31 de diciembre de 1987. De
ese total, S/€,300 millones correspondieron a
1987.

El otorgamiento de crédito externo al BEV, que
ascendia a S/9,100 millones en diciembre de
1987, habiendo aumentado en S/3,300 millones en
1987.

El <crédito interno, que representaba S/800
millones hasta el 31 de diciembre de 1987, o sea
una leve disminucidén con respecto a los afios
anteriores. En esta categoria se incluye el
redescuento del Banco Central.

El total de los nuevos recursos que afluyeron al sector de la
vivienda en 1987 fue de S5/36,900 millones. Casi la mitad (el
46 por ciento) provino del IESS.

Flujo Neto de Recursos - 1987

(Millones de Sucres)

Fuentes Cooperativas BEV IESS Totales
Ahorro 8.4 1.0 - 9.4
Aportes del IESS - - 17.1 17.1
Hipotecas 0.8 5.5 - 6.3
Crédito externo - 3.3 - 3.3
Crédito interno 0.9 (0.1) 0.8
TOTAL 10.1 9.7 17,1 36.9

El ahorro representé sdélo S/9,400 millones, o sea el 25 por
ciento del total de los nuevos recursos financieros que
afluyeron al sector del financiamiento de la vivienda.
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F. e 1 R r

1. Asignacidn de los Recursos

En 1987, las tres instituciones principales de financiamiento
de la vivienda para personas de ingresos bajos y medios
invirtieron S/27,200 millones en esos fines. A saber:1/

Mutualistas S/1,500 millones
BEV 8,600 millones
IESS 17,100 millones

TOTAL S5/27,.200 millones

El BEV y el IESS invirtieron la mayor parte de sus nuevos
recursos en préstamos para la vivienda. En cuanto al 1IESS,
éste invirtié el 100 por ciento de los recursos asignados para
otorgar préstamos para vivienda en el sector. El1 BEV obtuvo
recursos nuevos por S/9,700 millones, e invirtié S/8,400
millones en otorgar préstamos para vivienda. En cambio las
mutualistas obtuvieron nuevos fondos por S/10,100 millones,
pero sdélo invirtieron S/1,500 millones (un 16 por ciento) en el
otorgamiento de crédito para vivienda. De ésto se desprende
claramente que 1las mutualistas no estdn cumpliendo con su
obligacién de brindar financiamiento para vivienda a sus
depositarios, 1lo cual es en gran parte explicable por 1la
inflacidn, que estd fuera del alcance de ellas.

2. Los Beneficiarios

En general, las tres instituciones principales otorgan
préstamos relativamente pequefios. En 1987 el monto promedio de
los préstamos otorgados por las mutuales fue de S/1,020,000, 1lo
que supone una disminucidn cor. respecto a 1986 (S/1,490,000).
Para poner esas cifras en su debida perspectiva, una vivienda
familiar de 36 m2 construida en Guayaquil dentro del Programa
de Garantia de Viviendas de USAID se vende en S/1.1 millones.
Aunque las mutualistas concedieron sdélo 1,427 préstamos e:
1987, es evidente que pueden llegar a familias con ingresos
inferiores a la media, que es el nivel maximo autorizado en el
contexto del programa de USAID.

Fl BEV también llega a las familias de bajos ingresos, como se
puede inferir por 1la cantidad promedio de los préstamos que
otorga. En 1987, el monto del 95.8 por ciento de los recursos
dados en préstamos fue inferior a S/1,00G,000, lo que supone un
aumento considerable en este tipo de préstamos con respecto a
1986, en que sdélo el 89.7 por ciento de los préstamos no

1/ Las cifras del BEV y las mutualistas reflejan el aumento
de su cartera de crédito hipotecario en 1987; 1las del
IESS, el monto de los préstamos hipotecarios otorgados en
ese afo.
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llegaban a S/1,000,000. Estos datos son aiin mas significativos
si se tiene en cuenta el alto nivel de 1la inflacién y el
aumento continuo de los costos y el precio de la vivienda.

BEV - V r 1 Pré m Por Mon
(Millones de Sucres)
Variaciodn
1986 1987 Porcentual
Monto % Monto %

Hasca S/50,000 18.6 0.4 - (100.0)%
sS/50,000 - 100,000 65.4 1.3 61.2 0.7 (6.5)%
100,000 - 500,000 3,794.6 73.9 4,054.4 47.1 6.9 %
500,000 - 1,000,000 724.6 14.1 4,135.6 48.0 470.7 %
1,000,200 - 5,000,000 175.8 3.4 358.6 4.2 140.0 %
Mas de 5,000,000 354.7 6.9 - (100.0)%

TOTAL 5,.133.7 100.0% 8,609.8 100.0% 67.7 %
FUENTE: BEV

Puede suponerse que la mayoria de los prestatarios del BEV se
hallan por debajo de la media de los ingresos. Esto no sdlo se
debe a la politica del BEV, sino que obedece en parte al hecho
de que el monto de sus préstamos sélo permite adquirir casas
relativamente modestas, que son las asequibles a las familias
de bajos ingresos.

El IESS otorga crédito para la adquisicidén o mejoramiento de
viviendas nuevas o viejas, por montos de hasta §/2,400,000.
Dado ese tope, una familia en la que hay dos o mds contri-
buyentes del seguro social puede obtener crédito a 30 afios, al
18 por ciento de interés. Las tasas de 1interés de 1los
préstamos de menor volumen son las siguientes:

14% para préstamos de hasta S/1,500,000
16% para préstamos de S/1,500,000 a S/2,000,000
18% para préstamos de mas de S/2,000,000

Se estima en S§/1,700,000 el monto medio de los préstamos en
1987, de lo que se desprende que los beneficiarios del IESS
deben, en general, tener ingresos mas altos que los del BEV,
pues de otro modo no podrian amortizar los cuotas implicitas en
préstamos por esas sumas.
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V. LA MOVILIZACION DE LOS RECURSOS

En los capitulos anteriores se ha presentado la situacién
economica actual del Ecuador y 1las posibilidades futuras de
crecimiento en el ingreso. También se ha examinado el sistema
financiero y su capacidad de convertir el ahorro del publico en
recursos que puedan ser canalizados hacia 1la inversidén
productiva, prestandose atencidén especial a las instituciones
intermediarias del sector vivienda y el grado en que estas
instituciones han podido participar en los mercados financieros
para obtener sus recursos. En cuanto a la infraestructura, se
han analizado las fuentes de financiamiento actual, y se han
identificado algunos de 1los problemas confrontados por este
sector.

Si bien en el andlisis anterior se han podido ver algunas de la
limitaciones existentes para obtener una mayor movilizacidén de
recursos hacia el sector vivienda, es necesario examinar en
detalle las posibilidades y las diferentes opciones disponibles
para canalizar fondos adicionales. En este capitulo se lleva a
cabo ese examen, dividiéndose el analisis en tres secciones:

. Aumento del Volumen de Recursos Existentes,
donde se revisan las posibilidades de obtener un
mayor volumen de fondos de las estructuras
actuales a través de la eliminacién de algunas
limitaciones importantes.

. Introduccién de Nuevos Recursos, seccidén donde

se analizardn las posibilidades de atraer nuevas
fuentes de recursos para dirigirlos al sector
vivienda.

. Maximizar 1la Eficiencia, donde se evalia la
posibilidad de lograr un mayor impacto con una

cantidad especifica de recursos al aumentar 1la
eficiencia del uso de esos recursos.

Una vez que se haya concluido este examen sobre las posibili-
dades de movilizar recursos adicionales, serd posible formular
recomendaciones de politica, y determinar estrategias de
accion. Estas actividades se 1llevardn a cabo en capitulos
posteriores.

A, Aumento del Volumen de Recursos Existentes

Si se enfoca 1la vivienda como una de muchas actividades
productivas en la economia, entonces, en el grado en que se
incrementen 1los recursos globales para inversidén, habrd un
incremento en alguna proporcién especifica en 1los recursc.
disponibles para vivienda. En este sentido, conviene analizar,
en primer instancia, cuales son las posibilidades actualmente
en el rccuador de incrementar 1los fondos totales disponibles
para inversién.
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La liberacidéon de 1las tasas pasivas de interés ha demostrado
como el pago de tasas reales positivas estimulan la captacidn
del ahorro financiero. Sin embargo, a pesar de que legalmente
se han liberado las tasas pasivas, al permanecer limitadas las
tasas activas, indirectamente se establece un tope a las tasas
pasivas. Puesto que las instituciones financieras no pueden
pagar al ahorrante tasas mas altas que las que obtienen como
ingresos (es decir, 1las tasas activas), toda limitacidn al
ingreso implica wuna 1limitacidén del pago al ahorrente. La
sensibilidad del ahorro ecuvatoriano a las tasas de interés ha
sido cuantificada en un estudio hecho en 1986 sobre el mercado
de capitales del Ecuadorl/. En base a andlisis estadisticos
se determindé que el ahorro financiero, bajo condiciones
similares a 1las experimentadas durante el periodo analizado
(1975 a 1985), incrementaria un 6 por ciento ©por cada
incremento del 10 por ciento en las tasas pasivas de interés.

Tomando en cuenta el grado de sensibilidad demostrado por el
ahorro ante incrementos en 1las tasas pasivas, y tomando en
cuenta el hecho que actualmente existen limitaciones indirectas
a esas tasas, se puede concluir que hay posibilidades en el
Ecuador para aumentar los recursos disponibles para inversidn.
Para lograr este aumento, deben modificarse 1las regulaciones
que impiden el pago de tasas mayores al ahorrante:

. Altos encajes bancarios

. Créditos a 1las 1instituciones financieras a tasas
subsidiadas

. Topes a las tasas activas

. Inversiores obligatorias en valores con tasas de

interés debajo del mercado.

Sin embargo, la experiencia de las instituciones especializadas
en vivienda indica que no es una condicién suficiente el
aumentar el nivel del ahorro financiero para obtener un flujo
de recursos hacia el sector. Como se ha visto en el capitulo
IV, el sector financiero de vivienda no ha podido competir,
bajo las condiciones actuales, para obtener recursos del
piblico. La participacidon de instituciones como el BEV y las
mutuales en el ahorro total ha descendido en comparacidén a la
del resto de las instituciones financieras. Las instituciones
de vivienda, o han experimentado un crecimiento en su
dependencia de recursos externos y del Estado, o han tenido que
diversificar fuertemente sus actividades fuera de la vivienda.

Es necesario modificar 1los elementos que impiden que 1la
inversidn en vivienda sea tan atractiva como otras alternativas
de inversién que compiten por los mismos recursos financieros.
Alguno« de esos elementos son:

L1/ Capital Markets Repoit. SRI Internacional. July 198s6.

Ver Appendix I, Pagina 1.
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. Desde el punto de vista de las instituciones
financieras, los préstamos de vivienda a largo
plazo con tasas de interés fijas son altamente

riesgosos.2/ Este riesgo se deriva
principalmente de la naturaleza de los pasivos
de estas instituciones, los cuales son
rdpidamente ajustables a cambios en las tasas de
interés.

. Para ciertos segmentos del mercado, en

particular para los individuos de 1ingresos
medios, los préstamos de largo plazo a tasas
variables de interés no son atractivos, debido a
que sus ingresos no se ajustan con la misma
rapidez de 1la inflacidén, mientras que 1los
intereses, en un sistema de tasas flotantes, si
lo hacen.

. Otros segmentos del mercado, cuyos ingresos
histdoricamente se han ajustado a niveles
similares a 1los de 1la inflacidén, pueden ser
inducidos a aceptar tasas variables de interés.
Estos segmentos, sin embargo, estan conformados
por individuos de ingresos menores, Yy los
préstamos a este sector presentan problemas

especiales:
.. Altos Costos Administrativos. Instituciones

financieras tales como los bancos y las
mutuales estan orientadas, en su estructura
de empleo, activos fijos, y filosofia en
general, hacia préstamos relativamente
grandes con procedimientos relativamente
bien estandarizados. Por otro lado, el
segmento del mercado de menores recursos
requiere préstamos - de poco monto Y
procedimientos mas complejos cuando existen
problemas con el colateral.

- i m de Entrega Débiles. Otras
instituciones, tales como 1las cooperativas
de ahorro y crédito, cuyas estructuras si
estdan orientadas a ese segmento del mercado,
no tienen 1la misma fortaleza técnica y
administrativa de otras instituciones.

El riesgo de interés se reduce en el grado en que la
institucién pueda colocar hipotecas en un mercado

secundario. Sin embargo, el mercado, dados 1los altos
niveles de inflacidén, tampoco acepta hipotecas a tasas
fijas. Un mecanismo como el Fondo de Financiamiento de

Vivienda permite transferir el riesgo de interés al Banco
Central para las hipotecas que cumplen ciertos requisitos,
tales como el nivel de ingreso del prestatario.
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.. Sensibilidad a Presiones. E1l BEV, que

también ha demostrado una capacidad para
operar dentro de este segmento del mercado,
esta sujeto a ciertas presiones, 1lo que
dificulta su oOperacidn bajo condiciones de
libre competencia.

Es posible, sin embargo, modificar en un plazo corto algunos de
los elementos que impiden 1la capacidad de competir de 1la
inversidn en vivienda. La introduccién de préstamos con tasas
de interés ajustables de acuerdo a un indice que ofrezca
proteccién en contra de la inflacidén indudablemente que
ayudaria a resolver gran parte del problema desde el punto de
vista de las instituciones financieras. Por otro lado, seria
necesario resolver los problemas encontrados por el lado de 1la
demanda de prés_.amos tales como la falta de ajuste del ingreso
de los sectores medios a la inflacidn.

En €l caso de mercado de ingresos medios, una posible solucién
tendria que estar ligada a reducir el riesgo que, al usar las
tasas variables, y durante la vida del préstamo, la inflacidn
aumente a niveles tales que el individuo de ingresos medios no
disponga de los recursos para continuar sus pagos. Una forma
de reducir este riesgo es incrementado 1los requisitos del
porcentaje del pago de entrada, de tal forma que las cuotas de
amortizacidén signifiquen un porcentaje bajo del ingreso. De
esta manera, se crearia un colchdn amortigquador para absorber
aumentos en la tasa de interés que no estuvieran acompanados
por aumentos en el ingreso de los individuos de este segmento
del mercado. Asimismo, el pago de entrada alto puede ser
mezclado con la acumulacién de intereses (amortizacidn
negativa) cuando éstos excedan los incrementos de la capacidad
de pago. La amortizacidn negativa, si bien no es un subsidio
ya que por definicidn lo que hace es capitalizar los intereses
(y no perdonarlos), debe ser vista como una solucién temporal
para un nuimero limitado de afios (dentro del plazo del préstamo)
en que la tasa de interés exceda el incremento en la capacidad
de payo del deudor. De continuar indefinidamente (e.g. durante
la vida de préstamo) la discrepancia entre tasas de interés e
incremento en capacidad de pago, la amortizacién negativa no
ofrece una solucidn.

Una condicidén importante para que los individuos de ingresos
medios puedan acumular el pago de entrada alto es que puedan
proteger el valor real del ahorro hasta llegar al volumen de
recursos requerido. Dentro del esquema de tasas activas libres
sera mas viable a las instituciones financieras pagar un
interés real positivo, ya que a su vez estardn obteniendo
ingresos reales positivos.

En el mercado formado por los individuos de menores ingresos es
mas factible 1la aceptacién de tasas variables dado que



histéricamented/ sus ingresos han preservado su valor real.
Es posible encontrar soluciones para este segmento del mercado
en un corto plazo que permitan a las instituciones financieras
vender en mayor volumen sus productos hipotecarios Y, en base a
esas venta, competir por el ahorro.

El problema de los altos costos administrativcs de este mercado
para los bancos y mutualistas podria ser resuelto de varias
formas. Dos ejemplos son:

. Reposicionando las instituciones hacia ese
mercado a través de estrategias que faciliten
estructuras de costos similares a las de
instituciones que operan en ese segmento. Una
posible estrategia <ceria abrir departamentos
orientados a ese mercado, organizados de forma
similar a las cooperativas de ahorro y crédito.

. Trabajando de cerca con las cooperativas de
ahorro y crédito canalizando recursos a través
de ellas o] "rentando" sus estructuras
productoras de hipotecas.

Las cooperativas de ahorro y crédito mismas podrian ser forta-
lecidas en sus funciones administrativas y de manrejo finan-
ciero, de tal forma que puedan or1g1nar altos volumenes de
préstamos hipotecarios y darles servicio adecuadamente. Insti-
tuciones tales como FECOAC y la Superintendencia de Bancos
podrian ser vehiculos para minimizar el costo de proveer
asistencia técnica a las cooperativas.

Las posibilidades del BEV de competir por recursos financieros,
como se ha sefalado, se ve limitada por las presiones politicas
que podrian surgir al tratar de implementar esquemas de tasas
variables. En este sentido es posible visualizar, en el corto
plazo, una mayor dependencia de esa institucidn en recursos
extranjeros o estatales. Sin embargo, a medida que otras
instituciones financieras (e.g. cooperativas vy mutualistas)
expandan el uso de préstamos a tasas variables y éstos se
vuelvan mds comin, las posibilidades de participacién del BEV
en ese mercado de tasas ajustables sera mayor.

En el grado en que puedan corregirse los impedimentos sefialados
en los parrafos anteriores, serd posible para el sector
vivienda competir por recursos financieros, y beneficiarse de
incrementos globales en el ahorro.

3/  Por ejemplo, en la Memoria Anual 1986. Banco Central del
Ecuador, pdginas 39-42, se muestra un cdlculo del
crecimiento, en términos reales, del salario minimo. De
acuerdo a ese célculo, durante los 17 anos entre 1970-86,
los salarios minimos crecieron a una tasa real anual del
5.6 por ciento.
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B. In idn Nuev Recur

Dentro del contexto del sistema financiero del Ecuador, existen
oportunidades para movilizar recursos para el sector vivienda a
través de mecanismos y de fuentes no tradicionales. Sin
embargo, estas oportunidades deben ser vistas como alcanzables
unicamente en el mediano o largo plazo. Dos posibles fuentes
de recursos merecen la pena ser destacadas:

. Inversionistas institucionales
. Las bolsas de valores.

Una vez que se logre generalizar 1la introduccidén de un
instrumento de largo plazo protegido contra la inflacidn, tales
como las hipotecas con tasas de interés que varien en relacidn
a un indice que, a su vez, se mueva de acuerdo a la inflacidn,
seria posible convertir esos préstamos en titulos valores.
Inicialmente, esos titulos valores podrian ser colocados con
inversionistas institucionales (e.g. compafiias de sequro,
quienes legalmante estan capacitadas para invertir en
hipotecas, o fondos de pensidn), para quienes potencialmente
estos titulos valores tendrian un gran atractivo. A medida que
estos inversionistas institucionales profundicen su tenencia de
estos titulos valores, ira surgiendo un mayor volumen de
transacciones, Yy entonces, al desarrollarse una mayor
profundidad en este mercado, se facilitaria 1la entrada de
inversionistas individuales (o sea, el publico). Gradualmente,
también serd posible utilizar las bolsas de valores como nueva
fuente de recursos.

Para lograr la creacidén de esos titulos valores seria necesario
primero consolidar el instrumento base, el cual es el préstamo
hipotecario, obteniendo seguro de repago si es necesario para
asegurar la calidad del colateral. 1Igualmente, seria necesario
crear un "conducto", a cargo de convertir 1las hipotecas en
titulos valores con caracteristicas atractivas. Este
"conducto”, también a cargo de llevar la contabilidad de pagos,
y administrar en general el funcionamiento del titulo valor,
podria ser una institucidén como FECOAC en el caso de las
cooperativas, o ANME en el caso de las mutualistas. En ambos
casos, seria necesario una asistencia técnica fuerte tanto para
el montaje como para la operacidn de los "conductos."

C. Maximizar la Eficiencia

Una tercer forma de incrementar el volumen efectivo de fondos
al sector vivienda es a través de una mayor eficiencia en el
uso de 1los recursos existentes. En este sentido, se debe
analizar el uso tanto de los recursos provenientes del ahorro
financiero, como el de los recursos obtenidos y utilizados por
el sistema de infraestructura, descritos en el Apéndice B.

Para lograr una mayor eficiencia en el impacto de los recursos
destinados a vivienda existen las siguientes oportunidades:
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Crear estandares realistas en cuanto al uso de

mater ;glgs de construccidén, desarrollos ur rbanos
y calidad de vivienda. En la actualidad, 1los

estdandares establecidos por los diferentes
municipios no corresponden a la realidad
ecuatoriana, y frecuentemente son un impedimento
para encontrar soluciones habitacionales que
resulten en mejoras sustanciales de las
condiciones existentes.

Consolidar la capacidad administrativa V4
financiera de los municipios. Estas entidades
se han vuelto altamente dependientes de recursos
extranjeros y estatales. Tienen, sin embargo,
grandes posibilidades de ordznar sus finanzas y
convertirse en verdaderos contribuyentes al
sistema vivienda/infraestructurs urbana. Por
ejemplo, en el caso de la municipalidad de
Quito, para el servicio de agua el porcentaje de
produccidn registrado por medidores no excede el
50 por ciento. Asimismo, el porcentaje de agua
consumida no facturada es de alrededor del 45
por ciento. Por otro 1lado, en 1los municipios,
la politica programdtica no se ha desarrollado
lo suficiente como parca incrementar la
eficiencia de las actividades administrativas Yy
técnicas. En las empresas municipales los
procesos de contabilidad no se han implantado
integramente, dificultando 1la determinacién de
costos reales. También existe un 1limitado
reconocimiento de la importancia de la labor de
mantenimiento preventivo, reflejado en la escasa
asignacién de recursos a esa actividad. Otros
problemas que confrontan los municipios y sus
empresas son la excesiva disponibilidad de mano
de obra no calificada y escasa disponibilidad de
mano de obra calificada, asi como deficiencia de
reglamentos y procedimientos oficiales para
seflalar las funciones especificas y responsabi-
lidades que corresponde a cada empleado.

Promover el uso de recursos propios. Tal y como

lo demuestran 1los barrios espoataneos, los
individuos de menores ingresos tienen la
capacidad y 1la voluntad de poner recursos
propios para mejorar sus viviendas. Usualmente,
sin embargo, es extremadamente dificil para
ellos obtener los recursos para la construccidn
de la infraestructura mas basica, lo cual a su
vez impide la legalizacidén final de la tenencia
de sus 1lotes. En este sentido, una forma de
movilizar recursos adicionales al sector




vivienda seria la de estructurar proyectos para
el desarrollo de lotes con servicios minimos, a
los cuales podrian incluso contribuir los
futuros duefios con su propio trabajo, y ofrecer
el financiamiento para la compra de esos lotes
bajo los mecanismos de tasas de interés
ajustables.

A través de la maximizacién de la eficiencia en el uso de 1los
recursos se lograria incrementar el impacto obtenido en
encontrar soluciones habitacionales con un monte especifico de
recursos. Unido a una mayor habilidad del sector financiero de
la vivienda en captar el ahorro, y, en un mediano plazo, a
través de nuevos mecanismos para atraer el ahorro, es posible
obtener aumentos significativos en el Ecuador de 1los medios
para resolver el problema habitacional.



VI. RECOMENDACIONES

En este capitulo se presenta una serie de recomendaciones como
parte de la estrategia de corto y largo plazo que puede ser
sequida para promover la movilizacién de recursos hacia el
sector vivienda. Las recomendaciones estan basadas en las
conclusiones de los capitulos anteriores, en especial las del
Capitulo \' sobre la movilizacidn de recursos. Las
recome.idaciones son:

. Continuar Apovando la Liberalizacidn de los

Mercados Financieros.

De acuerdo al andlisis en capitulos anteriores,
tasas reales positivas de interés pueden tener
un 1impacto positivo en incrementar el ahorro
financiero. Un aumento global del ahorro en
esta forma crea un marco favorable para la
movilizacidn de recursos al sector vivienda.

En particular, es necesario apoyar la
eliminacidn de limites a 1las tasas de interés
activas. Al mismo tiempo, seria deseable

asistir en 1la busqueda de soluciones para que
las actividades consideradas prioritarias por el
Estado obtengan recursos de crédito. Estas
soluciones deberdn, en lo posible, estar basadas
en mecanismos que complementen o suplan
deficiencias del mercado, Y no en la
introduccién de nuevas distorsiones.

. Promover la Integqracidén del Sector Financiero de
Vivienda al Mercado Financiero Nacional

A medida que se proceda con la liberalizacidn de
los mercados financieros, el sector financiero
de 1la vivienda debe ser también 1liberalizado.
De otra forma, 1las tendencias observadas a 1la
fecha, es decir, 1la dependencia en recursos
estatales y recursos externos, continuarédn, solo
gue con mayor fuerza. Existen tres &reas que
deben tratarse con urgencia:

.. Indexacion de Préstamos a Largo Plazo.

Mientras no se reduzca el riesgo de cambios
bruscos en las tasas de interés, las
instituciones (en especial las privadas) no
canalizaran recursos de largo plazo al
sector.



Promover Indexacidn para_ Ciertos Depdsitos
de Ahorro. La indexacidn de préstamos en
ciertos segmentos del mercado, como por
ejemplo en el grupo de ingresos medios, es
mas riesgosa ya que los salarios no se
ajustan con la misma rapidez que la
inflacidn. La indexacidon de depdsitos de
ahorro, a ser utilizados para acumular el
pago de entrada, podria contribuir a crear
mecanismos para reducir el riesgo de una
posible disminucidén en la capacidad de pago
en un contrato de préstamos con intereses
flotantes. Al permitir la preservacidén del
valor real del ahorro, los depdsitos
indexados permitirian la acumulacién de un
pago de entrada mayor (30 por <ciento o
mas). Este pago de entrada mayor proveeria
un margen de seguridad para la amortizacidn
negativa en caso que la capacidad de pago de
un individuo de ingresos medios no permita,
en periodos inflacionarios altos pero no
sostenidos indefinidamente, 1la amortizacidn
total del principal y el interés. La
indexacidén de estos depdsitos de ahorro para
pagos de entrada pued: ser 1llevada a cabo
evitando distorcionar el mercado de
captaciones.

Reducir y Eliminar 1las Tasas de Inte:gs
Subsidiadas. Este problema se aplica en
particular a las instituciones estatales en
el sector vivienda. El subsidio, que se
presenta en la forma de intereses sobre
préstamos a tasas menores que las del
mercado, tiene un costo significativo. Este
costo es pagado por las instituciones
financieras privadas y -estatales cuando
tienen que utilizar sus recursos, adquiridos
a costo de mercado, para comprar bonos del
BEV a tasas significativamente mas bajas.
Tanmbién es pagado por las actividades
productivas que dejan de ser financiadas al
no poder competir con esos mecanismos
obligatorios. En el caso del IESS, el costo
sera pagado, tarde o temprano, o por el
Estado, que tendrd que hacer transfusiones
masivas a esa institucidén cuando lleque a su
periodo actuarial de madurez, o los
beneficiarios al recibir servicios o pagos
de seguro muy por debajo de 1los que
contrataron. Las tasas de interés cobradas
por el IESS no preservan el valor real de
sus reservas, y, por otro lado, impiden que
el Dbeneficio de esos recursos utilizados
para financiar vivienda tengan un impacto
mas amplio y mejor distribuido.
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Promover el Fortalecimiento de las Cooperativas

Ahorr rédito

Las cooperativas de ahorro y «crédito estéan
estructuradas para dar servicios financieros a
individuos de menores ingresos, el segmento
poblacional donde existen mayores necesidades de
vivienda. Con la inclusidén de estas entidades
dentro de las instituciones supervisadas por la
Superintendencia de Bancos, y dada la existencia
de un vehiculo como FECOAC, es posible ampliar Yy
fortalecer el papel que estas cooperativas
pueden jugar en el financiamiento de la
vivienda. Algunas de las formas que pueden ser
exploradas para ampliar y fortalecer el papel de
estas instituciones son:

.. Consolidacién de Areas Administrativas y de
Manejo Financiero. Se puede apoyar directa-
mente a las cooperativas mds grandes, o a

través de FECOAC en el caso de las mas
pequefias. El apoyo estaria orientado tanto
a fortalecer sus sistema de administracidn
como a consolidar su manejo financiero, en
especial el financiamiento de vivienda.

.. Interconexién con_Cooperativas de Vivienda.

Siempre con el propésito de ampliar vy
fortalecer el papel de las cooperativas de
ahorro y crédito en el sector vivienda, es
conveniente explorar la forma en que estas
entidades puedan ser interconectadas con las
cooperativi-~ de vivienda. La ventaja de
esta inter._onexién es que, por un lado, las
cooperativas de vivienda son un mecanismc
relativamente eficiente para proveer
soluciones habitacionales en gran volumen.
Por otro lado, estas cooperativas no cuentan
con la infraestructura de apoyo y/0
supervision con que cuentan las cooperativas
de ahorro y crédito (e.g. FECOAC y la Super-
intendencia de Bancos). En este sentido,
convendria o adjuntar ciertas cooperativas
de vivienda existente a cooperativas de
ahorro y crédito, o apoyar técnicamente a
cooperativas de ahorro y crédito para que
desarrollen sus propias cooperativas de
vivienda. Sobre todo, conviene promover el
desarrcllo de cooperativas de vivienda en
que se ofrezcan lotes servidos y no necesa-
riamente viviendas completas, y proyectos
con un alto componente de contribucidn de

trabajo de los miembros. De esta forma se
logrard una mayor movilizacién de recursos
propios.
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.. Interconexidén con 1las Mutuales. Dentro de
la filosofia del punto anterior, conviene
explorar cémo ciertas cocperativas de ahorro
Yy crédito pueden interconectarse con insti-
tuciones mutualistas. Las mutuales estéan
estructuradas para el segmentoc del mercado
de vivienda compuesto por individuos de
ingresos medios. Debido a la contraccidén en
el poder de compra en ese segmento del
mercado, han visto 1limitadas sus oportuni-
dades de inversidén y, por 1lo tanto, su
capacidad de competir por recursos de
ahorro. Conviene explorur formas en que las
mutuales wuedan utilizar la capacicdad
instalada de 1las cooperativas de ahorro Y
crédito para canalizar fondos al segmento
del mercado donde existe mayor demanda.
Estas nuevas opurtunidsées de inversién 1le
permitirian a las mutuales competir por
recursos financieros en el segmento del
mercado donde tradicionalmente operan. Si
se establecen estas 1interconexiones, 1las
mutuales de hecho se podrian convertir en un
mecanismo para canalizar el ahorro del
sector medio del mercado al sector de
menores ingresos.

.. Apoyo a la Superintendencia. El hecho que
las cooperativas de ahorro y crédito scn

ahora supervisadas por 1la Superintendencia
de Bancos las hace mds atractivas para un
papel ampliado. Sin embargo, el rnosto vy
técnicas de supervisiéon de cooperativas
requiere de recursos adicionales. La
Superintendencia ha hecho un gran esfuerzo
al lograr auditar un 70 por ciento de las
cooperativas bajo su jurisdicciédn. La
institucién debe ser apoyada para que logre
auditar con regularidad un 100 por ciento de
las cooperativas.

Consolidacidén de los Municipios

Los municipios manejan un volumen importante de
recursos con 1los cuales, sin embargo, no se
obtienen los resultados que seria posible
obtener. El papel que estas entidades pueden
jugar en ayudar a encontrar soluciones havita-
cionales es Je gran significancia, sobretodo s5i
se enfatiza el desarrollo de lotes con servicios
minimos en vez de la construccidén de viviendas
~ompletas. En este sentido, existe la necesidad
en estas entidades de:



Desarrollar Procedimientos Administrativoes.
Se deben simplificar y aclarar los
procedimientos administrativos de los
municipios. También, deben fortalecerse 1los
mecanismos de planificacién y de manejo
financiero.

Implantar Estrateqgia de Recuperacidn de
Costos. Es necesario 1llevar a cabo una
revisiéon de 1los mecanismos de precios por
los servicios prestados por los municipios.
En la actualided, el elemento de subsidio a
los servicios es extremadamente alto, no
permitiendo la recuperacién de costous
totales. En general, 1los beneficiarios de
estos subsidios son las personas de ingresos
medio. y altos, mientras 1la mayoria de
personas de ingresos bajos no tienen acceso
a la red formal de servicios (en particular
el aqua) y deben obtenerlos a través de
otros medios que usualmente son altamente
costosos. Algunos de los elementos que debe
tomar en cuenta la estrategia de recupera-
cidén de costos son:

- Eliminar desperdicios en 1la entrega de
servicios (de nuevo, en particular el
agua).

- Cobrar tarifas que sean realmente
representativas del costo de entrega del
servicio y que permitan la reposicidn de
los activos fijos invoclucrados.

- Evaluar la posibilidad de incrementar las
tarifas de acuerdo a incrementos en 1la
capacidad de pago (puede ir ligado a una
politica de impuestos a 1los bienes
inmuebles).

- Incrementar 1la facturacion del uso de
servicios. En otras palabras, reducir el
numero de beneficiarios a los cuales no
se cobra por los servicios.

- Estudiar politicas de recoleccidén de
pagos en mora.

Promover 1 Esténdar R istas.
Debe promoverse el uso comun, en los
diversos municipios, de estandares realistas
en cuanto al uso de materiales de
construccion, desarrollos urbanos, y calidad
de vivienda.



.. 2romover el Uso de Recursos Propios. En la
construccidén de infraestructura de servicios
para comunidades habitacionales, es deseable
promover el trabajo voluntario de 1los
futuros beneficiarios como una forma de
reducir costos.

. Apoyar el Desarrollo del Mercado Secundario
Una vez que se logre establer el mecanismo de
indexacion de préstamos hipotecarios, el

desarrollar un mercado secundario de valores
respaldados por hipotecas serd cuestién de
implantar procedimientos institucionales ya
probados en otros paises. En particular, se
deben promover 1los siguientes pasos en el
mediano plazo:

.. Crear un marco legal para la introduccidén de
titulos valores respaldados por hipotecas
cen intereses variables.

.. Evaluar la necesidad de reducir el riesgo de
estos instrumentos a través de garantias
bancarias o sequros.

.. Establecer el "conducto" a cargo de 1la
administiracidén del titulo valor.

.. Mercadear el titulo valor a inversionistas
individuales e institucionales.

Para facilitar 1la cuantificacidn del impacto de estas
recomendaciones, es posible disefiar "paquetes" de politicas los
cuales pueden ser usados para identificar supuestos a ser
incluidos en el Modelo sobre Calidad de Vivienda (MCV) del
Instituto Urbano de Washington. En esta seccidén se presentan
tres "paquetes", representando tres alternativas de politicas.
El primero estd basado en la continuacidn de 1las politicas
existentes, y supone que no se logra implementar ninguno de los
cambios recomendados. El segundo paquete de politicas esta
diseflado bajo el supuesto que se lograran implementar todos los
cambios recomendados, y debe ser visto como la direccidn hacia
la cual es deseable orientarse, mds que como una meta .
facilmente alcanzable. El tercer paquete +le politicas esta
disefiado seleccionando 1las recomendaciones que se consideran
alcanzables en un plazo relativamente corto.

Alternativa 1: N Im mentan Modifi ion

Politicas Existentes

Esta Alternativa se caracteriza por los siguientes elementos:



. El BEV continda prestando a tasas de interés
fijas e inferiores a la tasa inflacionaria, a
sus plazos usuales. No incrementa sus depésitos
del publico, Y expande sus actividades
crediticias dnicamente en el grado en que se lo
permiten los préstamos externos actualmente
aprobados.

. El IESS <continda su particlpacién en el
financiamiento de vivienda, también a tasas
fijas e inferiores a 1la inflacidn, y en sus
términos y condiciones actuales.

. Las mutuales no modifican sus productos
hipotecarios orientados al mercado de ingresos
medios e ingresos medios altos. Por 1lo tanto,
no logran incrementar el financiamiento a ese
mercado. Por otro lado, tampoco modifican su
estructura de costos administrativos para pcder
operar en el mercado de ingresos medios -
inferiores, por lo que no utilizan los recursos
del fondo de Fomento de Vivienda. En resumen,
estas instituciones contindan cnn un alto
porcentaije de su cartera en colocaciones
comerciales.

. Las cooperativas de ahorro y crédito mantienen
su participacion en el financiamiento de
vivienda, y contindan su politica de pagar tasas
altas y competitivas por el ahorro, si bien por
debajo de 1la tasa inflacionaria. Asimismo,
continlan prestando a tasas fijas, mds altas que
la de las mutuales, pero a niveles inferiores a
la inflacién.

. Los municipios no incrementan su capacidad de
financiar infraestructura, ya sea con fondos
propios (o} con recursos externos. Tampoco
establecen mecanismos para ayudar en la
planificacion del desarrollo de nuevos barrios
de acuerdo a la posible demanda de los sectores
de menores ingresos.

rnativa 2: El Mercado Financiero de la Vivienda es
Modificado Sustancialmente

En el Apéndice C se presenta una posible interaccién de 1las
diferentes instituciones involucradas en el financiamiento de
la vivienda bcjo la presente Alternativa. Es importante ver el
contenido de ese Apéndice para visualizar el resultado
potencial de la implementacion de estas politicas. Bajo esta
Alternativa las politicas son:



Consolidar 1la capacidad administrativa y de
manejo financiero de 1los municipios y facili-
tarles financiamiento para 1la construccidén de
infraestructura. Iguaimente, apoyar el desar-
rollo de instituciones como las cooperativas de
ahorro y crédito, las cooperativas de vivienda,
y otras entidades tal y como se describe en el
Apéndice C.

Promover el vuvso de hipotecas con tasas de
interés indexadas y cubiertas en contra de 1la
inflaciodn, inicialmente por parte de las
cooperativas de ahorro y <=rédito en el sector
privado.

Apoyar politicas de pago de intereses altos por
depdsitos en las cooperativas de ahorro vy
crédito.

Fomentar la creacidén de cooperativas de vivienda
para el desarrollo de lotificaciones con
infraestructura minima.

Promover la coordinacién entre los municipios y
las cooperativas de vivienda para la ubicacién
de desarrollos y para la construccion de
infraestructura.

Impulsar 1la creaciéon de un valor financiero
respaldado por hipotecas originadas por
préstamos individuales bajo los programas de las
cooperativas de vivienda, y respaldar su uso en
los mercados secundarios.

Eliminar las actividades del IESS en el mercado
primario e inducirlo a proteger el valor real de
sus reservas a través de la compra del valor
financiero hipotecario.

Promover la eliminacidn de restricciones, por
parte del Banco Central, a las tasas de interés
activas, y 1la reduccién en el uso de fondos
subsidiados, y en 1la compra obligatoria de
bonos. Al mismo tiempo, dar asistencia teécnica
para ayudar a encontrar soluciones a la falta de
canalizaciodn de fondos hacia sectores
considerados prioritarios.

Promover la participacién del BEV en el
financiamiento de vivienda bajo esquemas
similares a los de las cooperativas de ahorro y
crédito, o sea, utilizando 1la indexacién vy



enfatizando el financiamiento de lotes
servidos. (Estas politicas estarian en 1linea
con las recomendaciones del Banco Mundial al BEV
y con planes de financiamiento del BID).

. Promover la participacién de las mutuales bajo
esquemas similares a los de las cooperatiwvas de
ahorro y «crédito, facilitando, a través de
asistencia técnica, el montaje de los sistemas
necesarios para operar en ese mercado.

Alternativa 3:

En esta Alternativa se presenta un conjunto de politicas que, a
diferencia de la Alternativa anterior, podrian ser
implementadas en un corto plazo. Esta Alternativa no es
contradictoria con la anterior, y, mas bien, puede ser vista
como un paso intermedio. Las politicas, en forma resumida,
serian:

. Apoyar el desarrollo de la capacidad

administrativa y del manejo financiero de
instituciones clave en el sistema de produccidn
de viviendas. Asimismo, facilitar el
financiamiento de infraestructura.

. Promover el wuso de hipotecas con tasas de
interés indexadas y§ cubiertas en contra de la
inflacidn, inicialmente por parte de las
cooperativas de ahorro y crédito en el sector
privado.

. Apoyar pago de intereses altos por depdsitos en
las cooperativas de ahorro y crédito.

. Fomentar la creacidn de cooperativas de vivienda.

. Promover la participacion del BEV en el
financiamiento de vivienda bajo esquemas
similares a los sugeridos para las cooperativas
de ahorro y crédito.



APENDICE A

INTERACCION TINSTITUCIONAL BAJO LAS
RECOMENDACIONES DE LA ALTERNATIVA 2

Las cooperativas de ahorro y crédito, con el apoyo técnico
necesario logran:

. Disefiar un instrumento hipotecario a tasa variable,
de largo plazo, e indexado a la tasa de variacidn del
salario minimo mas un diferencial.

. Dar financiamiento puente a 1las cooperativas de
vivienda para la adquisicidn de terreno Y
construccion de infraestructura, a una tasa de
interés positiva.

. Utilizar el instrumento hipotecario para dar
préstamos a las usuarios, con lo cual estos usuarios
pagaran a las cooperativas de vivienda, y éstas a su
vez repagardn a las cooperativas de ahorro y crédito
el financiamiento puente.

El Ministerio de Bienestar Social, o, preferiblemente
algin tipo de asociacidén privada, reciben apoyo técnico
para entrenar y supervisar a individuos capaces de
desarrollar cooperativas de vivienda, y de coordinar sus
acciones con las cooperativas de ahorro y crédito, con los
municipios, y con otras entidades relevantes.

Las cooperativas de vivienda desarrolladas con el apoyo
técnico necesario adoptan una politica de vender
unizamente lotes servidos, mientras poaen a disposicién de
los individuos de las cooperativas informacidén sobre. donde
adquirir materiales de construccién, como contactar
albafiiles, arquitectos e ingenieros populares, asi como
financiamiento adicional, en caso quieran efectuar algin
tipo de construccién sobre sus 1lotes. Igualmente, las
cooperativas adoptan la politica de ofrecer la opcidén a
sus miembros de contribuir con su propio trabajo en 1la
construccién de infraestructura, obteniendo el crédito
correspondiente hacia su pago de entrada.

Los municipios logran consolidar su capacidad de manejo
financiero y adoptan politicas de recuperacién de costos.
En conjunto con el financiamiento externo, incrementan 1los
fondos disponibles para financiar la infraestructura tanto
de barrios existentes como para los nuevos proyectos
producidos por las cooperativas de vivienda.

FECOAC, o alguna corporacidon representativa de 1las

cooperativas de ahorro Yy crédito, establece un
departamento administrativo y contable para juntar
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hipotecas originadas por préstamos de las cooperativas de
ahorro y crédito a miembros de 1las cooperativas de
vivienda. Estas hipotecas estarian respaldadas por el
valor del lote con servicios y cualquier otra construccién
sobre el 1lote si éste formara parte del mismo
financiamiento. Este departamento de FECOAC "empacaria®
las hipotecas individuales y ~crearia un valor o]
instrumento financiero homogéneo, capaz de transferir 1las
tasas de interés inderxadas al que lo posea.

El IESS cesa sus actividades en el mercado primario y
adopta 1la politica de mantener el valor real de sus
reservas para poder, en un futuro, dar el servicio a 1los
contribuyentes por el cual hicieron sus pagos. Por otro
lado, para continuar con su contribucién a 1la vivienda
nacional, el IESS adopta 1la politica de comprar el
instrumento financiero hipotecario creado por FECOAC o su
equivalente.

Otras instituciones, tales como fondos de pensidn,
compafiias de seguros, e incluso las mutuales y el BEV,
debido a lo atractivo del instrumento hipotecario por su
proteccidén en contra de la inflacidén y, en el caso de las
dos udltimas, debido a que les facilitan su funcién de
financiar viviendas, adoptan politicas de invertir parte
de sus fondos en él.

Las cooperativas de ahorro y crédito adoptan politicas
agresivas de pago de interés por depdsitos para financiar
el incremento en sus actividades.

El Banco Central adopta politicas de reducir los costos a
los bancos y otras instituciones financieras y de eliminar
restricciones a los ingresos que puedan obtener por sus
préstamos. De esta forma, el Banco Central espera
permitirles competir por recursos con el sector financiero
de 1la vivienda. Por lo tanto, los encajes son
gradualmente reducidos, las compras obligatcrias de bonos
son eliminadas, y se reducen drdsticamente las lineas de
descuento preferencial y los topes a las tasas de interés
de ciertas actividades. Paralelamente, el Banco Central,
con asistencia técnica externa, identifica medidas para
hacer atractivos a 1las instituciones financieras 1los
préstamos a actividades consideradas como prioritarias.

Gradualmente, a medida que las ventajas del instrumento
hipotecario (principalmente su proteccidén en contra de 1la
inflaciédn) se vuelven aparentes a los individuos
inversionistas, éstos también los adquieren. Como
resultado, 1las transacciones Gel instrumento se amplian,
con lo que se utilizan las bolsas de valores de Quito y
Guayaquil para llevarlas a cabo.



APENDICE B
ACTIVIDAD ECONOMICA Y MEDIDAS DE POLITICA

La economia ecuatoriana atraviesa actualmente un periodo
dificil, resultado principalmente de una fuerte contraccidén de
los ingresos por exportaciones de petrdleo durante dos afhos
consecutivos. La utilizaciodn de politicas econdmicas
orientadas a lograr un ajuste a la situacidédn actual pueden
contribuir a una recuperacién a mediano plazo. La forma en que
se resuelvan los problemas actuales tendrad un fuerte impacto en
el sistema financiero, y, particularmente, en el financiamiento
de 1la vivienda, actividad caracterizada por su demanda de
recursos a largo plazo y 1la consecuente necesidad de
estabilidad financiera.

En 1las secciones siquientes se presenta un resumen de 1los
principales acontecimientos en la activided econdmica durante
los uUltimos afios, asi como de las politicas fiscales,
monetarias y cambiarias sequidas en el periodo analizado,
haciendo incapié en determinar si esas politicas han
contribuido o no a ajustar la economia a los acontecimientos
externos. En el Capitulo II se utilizardn los resultados de
este andlisis para evaluar 1la evolucién reciente de 1los
mercados financieros ecuatorianos.

A. Actividad Econdémica Reciente

Algunas de las caracteristicas principales 1/ de la estruc-
tura econdémica del Ecuador son:

. La fuerte incidencia de un producto, el
petrdéleo, dentro del total de 1la produccién.
Por ejemplo, durante el periodo de 1980 a 1987,
el rubro "Petrdleo y Otras Minas" (compuesto
esencialmente por petrdleo) significé, en
promedio, el 11.4 por ciento del PIB.

. Una alta participacién del sector "Servicios"”
dentro del PIB, equivalente a un promedio del
40.0 porciente durante el periodo analizado.

. Porcentaje relativamente bajo, en comparacidn
con otros paises en desarrollo, de la actividad
econdémica incluida bajo “Agricultura, Caza,
Silvicultura y Pesca" como parte del PIB (14.9
por ciento).

. Una relativa apertura de la economia, medida a
través de la relacidon exportaciones/PIB, y equi-
valente, en promedio, al 22 por ciento para los
anos entre 1980-1987.

1/ Cifras calculadas con datos del "Boletin de Cuentas
Nacionales" N2 11 del Banco Central.
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Si a las caracteristicas enumeradas anteriormente se afiade el
hecho que, de 1los ingresos corrientes del presupuesto del
Estado, en promedio el 46.3 prociento ha provenido de impuestos
al petrdleo, es posible entrever el impacto en la economia
ecuatoriana de las perturbaciones a las exportaciones de ese
producto durante 1986 y 1987. Durante el primero de esos afios,
las exportaciones de petrdleo y derivados descendieron el 49
por ciento, de US$ 1,927 millones en 1985 a US$ 982 millones,
resultado de la drastica reduccidén en el precio por barril de
petroleo, el cual descendidé de US$ 25.8 a US$ 12.8 en el mismo
periodo. En 1987, por otro lado, fue el volumen de produccién
el que se vié afectado, al destruir un sismo los oleoductos
utilizados para transportar el petréleo. En esta ocasién, las
exportaciones descendieron un 17 por ciento adicional, pasando
de US$ 982 millones en 1986 a US$ 816 millones en 1987.

Es necesario, sin embargo, enmarcar los acontecimientos ocurr-
idos en 1986 y 1987 dentro de la actividad econdmica recién
pasada. De esta forma, es posible identificar las tendencias
fundamentzles de 1la economia, y determinar las perspectivas
posibles del mediano y largo plazo.

Si bien el PIB en 1986 sufrié una desaceleracidén en su tasa de
crecimiento, al pasar del 4.5 por ciento en 1985 al 2.9 por
ciento en 1986, esta tasa todavia fue lo suficientemente alta
como para cubrir el crecimiento poblacional y evitar un
descenso en el PIB promedio por habitante. En parte, este
crecimiento positivo se debié a la alta tasa de crecimiento que
logré mantener el sector agropecuario en 1986, equivalente al
7.8 por ciento y a las otras actividades que lograron mantener
su nivel de produccidén. Para 1987 se ha estimado que, mientras
la produccién de petrdleo descendid el 35.0 por ciento, el PIB
disminuyd Unicamente el 3.1 por ciento. Esta tasa de
disminuncién del PIB en 1987, si bien implica una contraccidn
de la actividad econdmica, revela la capacidad de absorbcidn de
la economia, al modificar significativamente el impacto de la
pertubacion experimentada en el sector petrolero.

Los acontecimientos de 1986 y 1987, tal y como se ha visto
anteriormente, sefialan que, a pesar de la alta incidencia de un
producto, el petrdleo, en la actividad econdmica ecuatoriana,
la estructura de la economia ha sido lo suficientemente sdlida
como para absorber fuertes perturbaciones externas. Un factor
importante en esa capacidad de absorbcidén ha sido el dinamismo
del sector agropecuario en su conjunto.

Un rapido andlisis de las tendencias de mediano y largo plazo
de 1los diferentes componentes de la actividad econdmica
confirman lo anterior:

. A pesar de la fuerte -contraccidén econdmica
experimentada durante 1983 y 1987, el PIB ha
crecido a una tasa promedio cercana al 2 por
ciento durante la presente década (1980 a 1987).
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. Si bien la tasa de crecimiento promedio del PIB
en el presente periodo no es comparable a la de
la década anterior (1970 a 1980), cuando se
logré un crecimiento promedio del 8.9 por
ciento, se puede considerar adecuada si se toma
en cuenta la desaceleraciéon durante esta década
en la economia internacional, y 1las perturba-
ciones recientes en el sector petréleo.

. El sector de petrdéleo y minas, durante 1la
presente década, ha crecido a una tasa promedio
del 1.4 por ciento, por debajo del crecimiento
del PIB, y significativamente por debajo del
crecimiento promedio de este sector en la década
del 70 (14.6 por ciento de 1972 a 1980). Esta
baja tasa promedio estd fuertermente influen-
ciada por 1 descenso en el precio internacional
en 1986 y la interrupcidn en la produccidén en
1987.

. El sector agropecuario, en la presente década,
ha 1logrado mantener una tasa de crecimiento
promedi~ del 3.7 por ciento, superior a la del
PIB y a la del sector petrdleo. Esa tasa se
compara favorablemente con la tasa promedio de
crecimiento del sector de 1970 a 1980 que fue
del 3.0 por ciento.

. Tanto el sector manufacturero como los princi-
pales componentes del sector servicios han
experimentado en este periodo tasas de creci-
miento promedio alrededor del 1 por ciento, 1lo
cual es de esperarse, dada su dependencia en el
crecimiento del mercado interno.

Para 1988, existen diversas proyecciones referente al creci-
miente del PIB. Estas proyecciones varian desde un mdximo del
8.4 por ciento utilizada como meta de crecimiento acordada con
el Fondo Monetario Internacional para el presente afio, hasta un
6.7 por ciento, tasa estimada por 1la Comisién Nacional de
Desarrollo (CONADE) 2/, Ambas proyecciones consideran un
fuerte crecimiento del sector petrdleo al recuperar éste su
nivel de produccién normal, pero difieren en cuanto al
crecimiento esperado para el resto de la economia (responsable
por aproximadamente el 90 por ciento de la actividad econdmica
total). Mientras el acuerdo con el FMI estima un crecimiento
del 2.6 por ciento para el resto de la economia, similar al de
1987, el CONADE proyecta una expansion del 1.1 por ciento.

2/ Ambas estimaciones aparecen en el diario "El1 Comercio"”,
fechas Mayo 27, 1988 y Mayo 30, 1988 respectivamente.
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La actividad econdmica en el mediano plazo, si se descartan
perturbaciones externas a la economia Y si se siguen politicas
econdmicas razonables, puede esperarse que fluctie entre el 2 y
el 3 por ciento anual. Crecimientos en el limite superior, o
mds alld de él, probablemente requieran un esfuerzo mayor en la
formacién bruta de <capital que el experimentado en esta
década. De 1980 a 1987, por ejemplo, la formacidn bruta de
capital fijo se contrajo a un ritmo promedio de -1.8 por
ciento, mientras el consumo total crecia a una tasa promedio
del 2.1 por ciento.

Para lograr wuna mayor formacién de capital, 1las politicas
econdmicas serdn un factor de suma importancia, ya que es a
través de ellas que se puede lograr una asignacion de recursos
adecuada. A continuacidn se presenta un resumen de las politi-
cas econdmicas sequidas en la presente década ¥y una evaluacidn
sobre si esas politicas han contribuido o no a ajustar 1la
economia a los acontecimientos externos, y a fomentar (o
desalentar) el crecimiento econdmico.

B, Politicas Econdmica

Es importante comparar el comportamiento de 1la economia
ecuatoriana con las politicas fiscales, monetarias y cambiarias
en ei periodo correspondiente. De esta manera, es posible
determinar si las diferentes politicas han contribuido o no a
crear las condiciones para el incremento en la produc- ciodn.
Esta comparacidn es importante puesto que aquellas politicas
que tengan un efecto positivo en fomentar el ahorro y 1la
inversién en general, tenderin, en principio, a fomentar 1la
disponibilidad de recursos para el financiamento de vivienda.
En sentido contrario, politicas econdmicas que desincentiven el
crecimiento de la capacidad productiva, usualmente impactaran
en forma negativa sobre los recursos disponibles para vivienda.

El principal acontecimiento en la economia ecuatoriana durante
esta década consiste en la desaparicién del papel del petrdleo
como fuerte impulsor del crecimiento. Tal y como se ha visto
en la seccidn anterior, el sector "Petrdleo y Minas" crecid a
un promedio del 14.6 por ciento de 1972 a 1980 (no se tienen
datos disponibles para 1970 y 1971), siendo en gran parte
responsable del crecimiento del PIB, durante ese mismo periodo,
al ritmo del 8.6 por ciento. Ese crecimiento del petréleo se
compara con una tasa promedio del 1.4 por ciento de 1980 a 1987.

En vista de la fuerte desaceleracidn en la tasa de crecimiento
de una década a otra, y para lograr mantener tasas de acumula-
cién de capital positivas, aumentando asi 1la capacidad de
produccién, hubiese sido deseable adoptar politicas fiscales,
monetarias y cambiarias orientadas a reducir los niveles de
consumo, tanto publico como privado. La reduccidén en el
consumo hubiese permitido un mayor nivel de ahorro y de
recursos disponibles para invertir. Igualmente, para opti-



mizar la asignacién de recursos, las politicas econdmicas
debiesen haber ayudado a reducir las presiones inflacionarias y
a equilibrar el sector externo. Sin embargo, durante la década
de 1980, la orientacidén de las politicas econémicas no siempre
han correspondido a esos objetivos. Algunos indicadores de 1la
orientacidon de la politica econdmica en esta década son:

. Un deterioro en 1la relacidn del déficit del
gasto publico/PIB. Después de haber experi-
mentado una continua mejoria en la relacidn
déficit/PIB, 1llegando incluso, a alcanzar un
superavit récord en 1985, el déficit del gasto
publico, como proporcidén dei PIB, se ha incre-
mentado. De un superavit equivalente al 1.5 del
PIB in 1985, se proyecta que para 1988 el gasto
piblico resulte en un déficit equivalente al 9.7
por ciento del PIB. Este deterioro en 1las
finanzas publicas se debe al incremento en 1los
egresos del sector (en proporcidén al PIB) desde
1985, y la rapida caida en los ingrescs a partir
de 1986.

. Un incremento en el financiamiento del Banco
Central al sector publico. El crédito neto del
Banco Central al Gobierno (credito normal méas
titulos de crédito comprados al gobierno, menos
depdésitos) 1llegéd a alcanzar el 1.4 por ciento
del PIB en 1987, comparado con saldos positivos
a favor del sector publico equivalentes al 1.4
por ciento del PIB en 1985, y el 0.5 por ciento

en 1986.
. Un alto crecimiento en la oferta monetaria y en
los precios. Mientras que en 1982 1la oferta

monetaria definida como M1 (especies monetarias
en circulacidon mas depdsitos a la vista) aumentd
el 20.2 por ciento, similar al crecimiento de
1986, en 1987 el crecimiento se acelerd al 32.3
por ciento. Este crecimiento se hace mas
notorio si se define la oferta monetaria como M2
(M1 mas depdsitos de ahorro, a plazo, y pdlizas
de acumulacién). Utilizando esta medida, 1la
tasa de crecimiento fue del 28.3 por ciento en
1986, y del 39.0 por ciento en 1987. Mientras
tanto, el 1indice de precios al consumidor del
area urbana crecidé el 27.3 por ciento en 1986 ¥y
el 32.5 por ciento en 1987.

. Tasas de interés reguladas a niveles inferiores
a los de la tasa inflacionaria para el descuento
y redescuento del Banco Central a Bancos e
Instituciones Financieras en operaciones
preferenciales, y de los Bancos e Instituciones
Financieras al publico para esas operaciones.
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. Fuerte discrepancia entre la cotizacidén contro-
lada del délar (mercado de intervencién) y 1la
cotizacion en el mercado libre. La relaciédn
actual (Junio 88) entre la tasa libre y la tasa
regulada es de un premio del 69 por ciento.
Este premio ha incrementado desde que se
re-establecidé en Marzo el cambio miltiple.

Tomando en cuenta las tendencias econdmicas de mediano y largo
plazo en esta década en comparacién a la anterior, es decir,
hacia un crecimiento mds lento, y en vista de los aconteci-
mientos ocurridos en 1386 y 1987, las politicas econdmicas
recientes no contribuyen a obtener un ajuste. Es deseable
reducir la dependencia del sector publico en el financiamiento
del Banco Central, ajustando, en lo posible, los egresos a los
nuevos niveles de ingresos resultantes de la contraccién tribu-

taria del petrdleo. Los ingresos corrientes del presupuesto
del Estado han sido derivados, tradicionalmente, en un 45 por
ciento de impuestos a la actividad petrolera. Los problemas

experimentados en este sector en 1986 y 1987 llevaron de hecho
a una contraccidén en los ingresos corrientes del Es:ado (corre-
gidos por la inflacién). Puesto que no es probable que en el
mediano plazo el precio del petrdleo recupere 1los niveles
alcanzados anteriormente, es conveniente reevaluar, en base a
esta nueva realidad, el nivel y la orientacidén de la actividad
del sector publico.

Es importante sefialar que, si bien en el pasado también fue
posible tener acceso al aherro externo para financiar una
actividad econdmica mds alld de la permitida pcr los recursos
"locales, esta opcidén de endeudamiento externo es cada vez menos
viable. Por lo tanto, existird una mayor tendencia a que una
actividad econdmica no ajustada a 1los nuevos niveles de
ingresos se traduzca en presiones inflacionarias, y de hecho,
en crecimiento en los precios. Un proceso inflacionario gene-
ralmente resulta en altas tasas de interés nominales, pero no
lo suficiente para cubrir 1la inflacidén, por lo que se desa-
lienta el ahorro en moneda nacional y se desestimula la
inversidon de mediano y largo plazo.



APENDICE C

LA INFRAESTRUCTURA DE SERVICIOS DE AGUA
POTABLL Y ALCANTARILLADOQ

A, Los Participantes

El principal organismo del Estado encargado de la dotacién de
los servicios de agua potable y alcantarillado es el municipio,
dentro de su respectiva jurisdiccidn. 2 su vez el municipio,
en las principales ciudades, ha constituido empresas semi-
autonomas, para delegar esas funciones.

El Instituto Ecuatoriano de Obras Sanitarias, dependiente del
Ministerio de Salud Puiblica, y «<stablecido originalmente como
entidad mnormnativa del sector, interviene en procesos de
construcciidn e obras urbanas y rurales con aportes estatales y
préstamos de ivstituciones de crédito internacional.

Institucicnes regionales de de..-rollo, tales como el CEDEGE,
el CRM, el CRFA, también intervienen en 1la construccién de
obras de agua potable y alcantarillado, urbano y rural, por
disposicinnes de su ley constitutiva, liberando, en muchos
casos, de la responsabilidad que les corresponde a las munici-
palidades. Actualmente, las comunidades rurales, debidamente
organizadas, estdn asumiendo, de manera autdénoma, la operacidn,
mantenimiento y administracidén de sus servicios de agua potable
Yy alcantarillado, bajo 1la supervisién d8e una autoridad
relacionada con el sector.

En las zonas urbanas, el desarrollo de 1lcs espacios destinados
a8 nuevas urbanizaciones es de exclusiva responsabilidad del
duefio de la tierra, quien debe cubrir el 100 por ciento de los
costos de las obras de infraestructura, bajo disefio y especifi-
caciones de la municipalidad. En los sectores periféricos de
asentamientos forzados los municipios procuran realizar 1las
obras de infraestructura con sus propios recursos y alguna
contribucion de la comunidad, por medio de las empresas de agua
potable.

B. Fuentes de Financiamiento
1. Construccidn de Sistemas con Recursos Propios

Los recursos propios para construcciéon de sistemas de aqua
potable y alcantarillo son diversos, pudiendo especificarse en
funcién de la entidad encargada de ejecutar los proyectos y las
obras:

. Impuestos varios, de caracter nacional, concen-

trados en el "Fondo Nacional de Participaciones"
(FONAPAR) que se distribuyen a prorrata entre
los municipios y otras entidades del estado para
obras de infraestructura. La empresa de Agua
Potable Jde Quito recibidé en 1987 S/36,589,563.
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En el caso de las empresas de agua potable vy
alcantarillo, estos fondos, por lo general, son
integramente transferidos ©por el respectivo
municipio a su dependencia especifica.

El impuesto a las llamadas telefdnicas que se

originan en cada provincia del pais, es
recolectado por el Instituto Ecuatoriano de
Telecomunicaciones (IETEL), Y., directamente
tranferido a 1la respectiva empresa de aqua
potable, o en su defecto, a la correspondiente
municipalidad.

Las contribucciones especiales de meijoras,

establecida en la ley de régimen municipal, o, a
la empresa correspondiente, el derecho a cobrar
este tributo en base al costo de 1la obra
respectiva. Prorrateado entre 1las propiedades
beneficiarias, en la forma y proporcién que se
establecen en esta ley, particularmente sefialado
en 5u Art. 435. Lamentablemente muchas munici-
palidades del pais no aplican en toda su
amplitud esta importante disposicidn. Dejando
de percibir recursos que de otra manera podrian
servir para cubrir el valor de capital e
intereses de préstamos obtenidos para extender
las obras de infraestructura requeridas por 1las
comunidades.

La empresa de Agua Potable de Quito obtuvo por
este concepto en el afio 1987 S/277,702,009.

Los impuestos destinadoss a la ejecucidn _del
programa _de obras senaladas dentro del Fondo
Nacional de Saneamiento, en beneficio de algunas
cabeceras cantonales y poblaciones rurales, bajo
la administracion del Instituto Ecuatoriano de
Obras Sanitarias (IEOS) como participe con el 25
por ciento de las ventas estatales provenientes
de la exportaciodon del petrdleo y sus derivados.

Valores correspondientes al 25 por ciento de 1la
recaudacidn efectiva:

1983 S/ 637,800,000
1984 1,884,975,000
1985 4,119,075,000
1986 2,690,300,000

Recursos que los municipios y/0 sus empresas

asignan anualmente en sus presupuestos, particu-
larmente, para obras de infraestructura en areas

periféricas de 1les ciudades. Las necesidades
para estos sectores, referidas a las ciudades.de
Quito y Guayaquil, se estiman en 20 y 10 mil-
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lones de dolares, respectivamente. En Guayaquil
el BIRF ha financiado el incremento de 1los
volimenes de agqua, para toda 1la urbe y 1la
instalacion de lineas de conduccién.

. Recursos asignados en 1los presupuestos de 1los
organismos regionales de desarrnllo, tales como

el Centro de Rehabilitacion de Manabi (C.R.M.);
el Centro de Reconversion del Azuay (C.R.E.A.),
y otros, para obras de infraestructura en areas
urbanas y rurales dentro de sus juridicciones.

2. Recursos Provenientes de Prestamos

El crédito para la preparacion de estudios de factibilidad y
para construccidn de obras de infraestructura se puede obtener
a través del Fondo Nacional of Preinversién, Banco de
Desarrollo del Ecuador y de 1los bancos de desarrollo del
exterior.

El Fondo Nacional de Preinversién se creé para financiar 1la
elaboracién de los estudios de factibilidad de 1los proyectos
del sector publico. Para sus operaciones el FONAPRE cuenta con
recursos provenientes de aportes fiscales, préstamos del Banco
Nacional de Desarrollo, Banco Interamericanc de Desarrolleo, y
de la Corporaciodén Andina de Fomento.

El monto de 1los recursos financieros disponibles en 1987
ascendié a la suma de S/1,015,100,000 de los cuales
S/103,300,000 fueron aportes fiscales; S/42,500,000 reembolsos
del BID, S/387,500,000 de cartera recuperada; S/328,000,000 por
concepto de intereses y comisiones; S/124,400,000 de efectivo
en bancos; y, S/31,200,000 por otros ingresos.

El monto de los recursos utilizados en el mismo periodo de 1987
ascendié a la suma de S/991,300,000 sucres, produciendo un
superavit financiero de 23,800,000 sucres.

La mobilizacidén de recursos para proyectos de agua potable y
alcantarillado en 1987 fue la siguiente:

Solicitudes tramitadas No. 6 S/185,400,000.00
Contratos suscritos No. 5 114,600,000.00
Ejecucidén de desembolsos No. 6 80,100,000.00
Estudios terminados No. 2 80,700,000.00

El Banco Ecuatoriano de Desarrollo es la entidad de crédito del
sector publico, con una amplia gama de posibilidades para
financiar obras de la infraestructura a los diversos sectores
de la poblacidn. El banco cuventa con aportes del gobierno,
provenientes de las rentas del petrdleo.
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Con el objeto de incrementar el capital de operacién, el banco
ha realizado una emision de bonos por valor de
5/5,000,000,000.00 de sucres, que fue tomado totalmente por el
Banco Central del Ecuador. Ademas, el banco ha presertado una
solicitud de préstamo al Banco Interamericano de desarrollo por
un monto de 50,400,000 ddlares, que se halla en tramite con
buenas perspectivas de aprobacién.

El monto total de préstamnos otorgados en 1987 ascendié a 1la
suma de S/9,761,024,794, de los cuales le suma de S/507,654,151
se destinaron a obras de infraestructura de agua potable vy
alcantarillado, o sea el equivalente al 5.2 por ciento. E1
valor de los intereses aplicados a los prestamos es variable Y
fluctia entre el 8 y el 18 por ciento. Dependiendo de 1la
condicidén y destino del proyecto, al igual que los plazos que
van desde 5 a 10 anos.

El banco recibié en concepto de utilidades durante el ejercicio
econémico de 1987 la suma de S/5,557,608,247.

Los recursos de préstsmos provenientes de bancos de desarrollo
del exterior como el BIRF y el BID se han destinado a obras de
infraestrurtura de las principales ciudades que son Quito y
Guayaquil, y a un sistema regional de la provincia de El Oro en
el sur del pais, como los principales créditos. También se han
destinado a reforzar el capital de operaciones del Fondo
Nacional de Preinversion "FONAPRE".

3. Administracidén, Operacidn ¥ Mantenimiento

Por disposicién de la 1ley de régimen municipal, el monto
producido por las tarifas aplicadas a los servicios no podran
exceder el costo de mantenimiento y prestacidén del servicio,
incluyendo el valor de la depreciacidn de los activos fijos en
funcionamiento.

Si todas las empresas de agua potable aplicaran rigidamente
esta facultad concedida por la ley, sustentada, a su vez, en
costos resultantes de un sistema completo de contabilidad,
estos organismos mejorarian significativamente el nivel de sus
ingresos, con 1o cual podrian atender todos 1los castos
provenientes de un correcto plan de operacidén y manteanimiento
preventivo con el propésito de garantizar al miximo el
servicio, asi como los periodos de vida util de las instala-
ciones que conforman los sistemas.

Tarifas de Consumo

Las tarifas por consumo de agua son de tipo diferencial,
aplicandose menor valor al menor consumc y mayor valor unitario
al mayor consumo. El porcentaje de produccidén registrado por
medidores no excede el 50 por ciento. Asimismo el porcentaje
de agqua consumida no facturada es de alrededor del 45 por
ciento. El calculo de las tarifas se realiza en base a un
monto aproximado del costo de manera que la recaudacién no
alcanza a cubrir el valor de los gastos reales.
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Otros Ingresos de Qperacidn

Ademdas de los ingresos por tarifas de consumo existen, aunque
en menor escala, los ingresos de operacién por los siguientes
conceptos:

. Ingreso proveniente por multas y del cobro de
intereses por mora en el pago de las facturas
mensuales por consumo. FEl interes es del 23 por
ciento anual.

Ingreso obtenido en 1987 S/43,819,761.88
por la Empresa de Agua
Potable de Quito

. Ingreso por concepto de mantenimiento de 1la
conexion, inclusive el medidor, valor que se
facti'ra mensualmente junto al del consumo de
aqua.

Ingreso obtenido en 1987 5/5,160,407.30
por la Empresa de Agua
Potable de Quito

Ingresos por Servicio de Alcantarillado

En algunos casos, la tasa por servicio de alcantarillado es
cobrada en base a un porcentaje del valor establecido por el
consumo de agua potable, con lo cual el ingreso es mensual; en
otros casos la tasa por servicio de alcantarillado se paga en
forma anual junto con el impuesto predial urbano, en base a un
porcentaje variable calculado sobre el valor comercial de 1la
propiedad.

La empresa cde alcantarillado de Quito tuvo en el afio de 1987 un
presupuesto para gastos de operacion de S/500,000,000.00, de
los cuales S/30,000,000.00 fueron generados por la tasa que se
cobra a los usuarios anualmente vy la diferencia de
5/470,000,000.00 por aportes fisales y municipales. Segun la
informacion recogida en la empresa, actualmente no se cobra el
tributo por contribuciones especiales de mejoras.

C. Papel del Gobierno Nacional en el Sector

El gobierno nacional, al expedir la ley de régimen municipal
establece que le compete a la administracidén municipal asumir
la prestacion de los servicios publicos de agua potable y
alcantarillado.
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Para coadyuvar en este propdésito asignado al municipio, el
gobierno asiste estableciendo fuentes de financiamiento para

obras de infraestructura social tales como 1los servicios de
agua potable y alcantarillado y saneamiento en general. Estos
recursdos se transfieren en condiciones preferentes, y provienen
de rentas del petréleo. Estas fuentes se radican en el Fondo
Nacional de Preinversion y el Banco Ecuatoriano de Desarrollo.

El gobierno también establece las normas para la constitucidn
de las tarifas que han de cubrir los costos de operacidn, y
establece las normas que permitan la recuperacién de 1las
inversiones de capital de los servicios publicos.

Otras areas en que el gobierno asiste a los municipios son:

. Distribuyendo recursos provenientes de impuestos
de caracter nacional para reforzar la construc-
cién de obres de infraestructura, especialmente
de agua potable y alcantarillado.

. Otorgando el aval del gobierno para la consecu-
cidén de recursos provenientes del exterior, para
financiar la construccidén de obras de enverga-
dura que se auto-financien totalmente.

. Creando entidades nacionalss de financiamiento
para facilit=2r Ja realizacidén de estudios de
factibilida’r v disefio definitivo de proyectos
asi como p&ra la construccién de los mismos.

Finalmente, el gobierno asiste a los municipios asumiendo el
vaior de parte o la totalidad de costos de capital en el caso
de proyectos de significativo valor social.

D. Problemas Presentes en el Sector

1. Area de Financiamiento

Los aportes fiscales a los programas de crédito interno, a
través del FONAPRE y el BEDE, estan disminuyendo répida vy
progresivamente a consecuencia de la rzduccidén de 1lai rentas
estatales provenientes de 1la exportacidn de petrdleo. Las
instituciones est4n procurando compensar este déficit por medio
de prestamos provenientes del exterior.

Por otro lado, la elevada tasa de inflacidén y devaluacidn de 1la
moneda a dadoe iugar a una critica reduccidén de 1la capacidad
adquisitiva de 1los salarios, y 1la pnblacidn se resiste a
aceptar mayores cargas tributarias asi como la modificacidén de
tasas y tarifas de los servicios publicos.

La inclusidn de la politica en el sector tiende a complicar la
situacidn, como el caso del congelamiento de las tarifas de los
servicios de electricidad, que puede extendersz a los demds
sectores.
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2. Area Administrativa

La politica programdtica no se ha desarrollado lo suficiente
como para incrementar la eficiencia de 1las actividades
administrativas y técnicas.

Los procesos de contabilidad no se han implantado integramente
en las empresas, dificultando 1la determinacidon de costos
reales. Consecuentemente se acusa wuna limitacién en 1la
disponibilidad de recursos propios.

Otro problema es 1la rigidéz en el campo 1laboral por una
permanente politica de reclamaciones, mientras que los salarios
en el sectcr son inferiores a 1los correspondientes al sector
privado. Existe una necesidad de utilizar una buena politica
de incentivos entre todo el personal.

3. Mantenimiento de Sistemas

Hay un limitado reconocimiento de la importancia de la labor de
mantenimiento preventivo, reflejado en la escasa asignacidn de
recursos al sector.

Por otro 1lado, existe dificultad de obtener repuestos para
equipos importados, mientras hay una falta de estandarizacién
de las instalaciones.

Otros problemas en el mantenimiento de sistemas son:

. Ausencia de ©pro<ramacion sistematica en 1las

labores de manteriiniento.

. Limitada disponibilidad de personal especia-
lizado en el sector publico para labores de alta
responsikbilidad.

. Ausencia de normas para la calificacidon de 1la
calidad de la mano de obra.

4, Personal

El principal problema en esta d4rea es la excesiva diSponibi—
lidad de mano de obra no calificada y escasa disponibilidad de
mano de obra calificada. Otros problemas son:

. Limitado sentido de responsabilidad del personal
por el caracter de funcionario del sector
publico.

. Sobreproteccion de las leyes de trabajo y abuso
de exigencias a través de los contratos
colectivos de trabajo.

. Deficiencia de reglamentos para sehalar 1las
funciones especificas y responsabilidades que
corresponde a cada trabajador.
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5. Material

La consecucidn de material badsico para la instalacidn de redes
de distribuciodon de agua potable y redes de alcantarillado no es
problema porque la industria nacional es capaz de cubrir todas
las necesidades.

Existen por 1lo menos dos fabricas de tuberias de asbesto
cemento, lo mismo que fabricas de tuberia de PVC rigido, vy
fabricas de tuberia de hierro galvanizado de menor didmetro,
todas elaborando sus productos bajo buenas normas de calidad,
controladas por el Instituto Nacional de Normalizaciodn.
También funcionan £fabricas para la produccién de vdlvulas y
accesorios de mediano y pequefio didmetro construidas con normas
aceptables de calidad. Tambien existen fabricas de montaje de
medidores de agua de tipo turbina o velocidad.

Se debe importar unicamente tuberia de acero, hierro fundido o
hierro ductil en diametros no disponibles; accesorios vy
valvulas especiales, e hidrantes para servicio contra
incendio. Ademds los equipos para plantas de tratamiento de
agqua potable y controladores de gasto.

Materiales como cemento, hierro estructural y madera son de
fabricacidén nacional y su provisidén es normal.

6. Qtros Aspectos

La disponibilidad de caudales de agua para satisfacer la
demanda de los sectores urbanos a un costo razonable es escaza,
con una poblacidon urbana que crece con indices gque estéan
alrededor del 5 por ciento. Este crecimiento obliga a 1la
construccién de proyectos que requieren elevadas inversiones
con una limitada capacidad de financiamiento de los
beneficiarios.

Sin embargo, es patente la considerable pérdida de agua que
ocurre en los sistemas existentes a causa de un restringido
proceso de mantenimiento de las redes de distribucidén y 1la
falta de un bien programado sistema de control del consumo de
agua. Es de suma importancia, por lo tanto, concientizar a los
directivos de las empresas respecto a la importancia que merece
y debe recibir el departamento de comercializacidén como
generador de recursos propios de la actividad empresarial.

E. antificacion de 1las N idade A P 1

Servicio de Alcantarillado

El asunto es necesario enfocarlo desde dos puntos de vista:

. Za poblacién que tiene servicio y recibe un
abastecimiento racionado; vy,

. La poblacidén que no tiene servicios.
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En el primer caso, referido a las principales ciudades del
pais, el problema afecta aproximadamente a un 30 por ciento de
la poblacidn urbana. En el segundo caso, referido a las mismas
principales ciudades, la falta de servicios, particularmente,
el de agua potable, afecta aproximadamente al 23 por ciento de
la poblacion, que en su mayoria se sitda en dreas marginales de
las urbes y reciben un suministro emergente por medio de carros
tanques.

Para la solucién de ambos casos se requiere el inmediato
incremento de 1los caudales de agua y las correspondientes
facilidades de tratamiento y purificacidn.

En el caso de Guayaquil, la ciudad mas populosa del pais, se
esta ejectutando la primera etapa de las obras proyectadas en
un plan maestro de abastecimiento de agua, con un prestamo del
BIRF y una financiera de Londres, con lo cual se resolverd el
racionamiento existente y 1la demanda no satisfecha para un
periodo inmediato, puesto que a continuacidn tendré que
ejecutarse el proyecto correspondiente a la segunda etapa del
plan.

En el caso de la ciudad de Quito, tambien se estd ejecutando un
plan de incremento de caudales y obras accesorias conformando
por tres proyectos que permitirdn elevar en un cien por cien el
abastecimiento de agua para el afio 1990.

Simultdneamente, o a <corto ©plazo, con la seguridad del
incremento de los caudales de agua, serd necesario disporner de
recursos para la instalacidén de las tuberias de conduccidén y
distribucidén que han de - .vir a la poblacidén actualmente sin
servicio.

En la ciudad de Guayaquil, la poblacién sin servicio se estima
en alrededor de unas 400,000 personas; y, en la ciudad de Quito
en unas 250,000 personas, calculdndose que las inversiones
corespondientes se elevarian a unos US$10 millones, en la
primera; y a unos US$20 millones, en la segunda.

En cuanto al servicio de alcantarillado, sin incluir el valor
de los colectores, se puede estimar que los recursos para las
redes pueden alcanzar un valor equivalente al 60 por ciento del
viualor de lés redes de agua potable.

F. Plan Programas Actuale ara_ Suministrar Aqua Potabl
2. Comunidades no pervidas

Caracterizadas por su situacidn geogrdfica, las comunidades que
carecen de servicios de agua potable y alcantarillado, se
clasifican en dos grupos, a saber:

Las poblacidnes que se han asentado forzosamente
en areas marginales de los grandes centros
urbanos del rais, concientes de 1la ausencia
total de servicios u obras de infraestrutura,
entre ellas, la mas importante que es el agua
potable,
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. Poblaciones asentadas en las areas rurales del
pais, que histdéricamente han subsistido
utilizando precarias fuentes de abastecimiento
de agua como son cursos naturales cercanos,
vertientes aledafias o pozos someros.

Las autoridades del sector salud han delimitado en forma mas o
menos precisa, la competencia de 1los organismos que deben
asumir la solucidn del abastecimiento de agua potable para cada
uno de los grupos arriba indicados.

Los asentamientos poblacidnales que han tomado ubicacion espon-
tanea en los «lrededores de las principales ciudades, estan
dentro de 1la circunscripcion de 1las respectivas municipali-
dades, a quienes, ademds, les corresponde la responsabilidad de
su establecimiento por cierta indiferencia y debilidad en 1la
apllcac1on de las ordenanzas sobre planificacién y desarrollo
del area urbana de la ciudad.

Pero también es cierto que 1la responsabilidad deberia ser
compartida por el Estado, por las causas que impulsan a 1los
hzbitantes de 1las d&reas rurales a trasladarse masivamente a
vivir cerca de los plincipales centros urbanos, con la
esperanza de disfrutar de mejores oportunidades de trabajo y
condiciones de vida, que sdélo se realizan para una minoria de
ellos, mientras que la mayoria tienen que soportar condiciones
muy inferiores a las que tenian en su lugar de origen. En
estas circumstancias, ante la presencia de hechos consumados,
no hay otra solucion que encarar al problema con una planifi-
cacidén que, consciente de la limitacidn de recursos especificos
para este sector, pueda satisfacer 1las necesidades basicas
indispensables, con el aporte de las instituciones competentes,
Y, en lo posible, de las familias involucradas.

Por tanto, ya se conoce que las autoridades municipales se
encuentran estudiando 1la posibilidad de acometer, en primer
lugar, una solucidén de emergencia, que sustituya en lo posible
el sistema de abastecimiento de agua por medio de carros
tanques cuyo servicio es insuficiente y altamente oneroso para
estas familias de escazos recursos econdmicos, por un sistema
primario compuesto por un tanque de distribucidn que alimente a
una red que a su vez surta de agqua a piletas situadas
estratégicamente de acuerdo a la ubicacidén y concentracién de
las viviendas existentes. Este servicio estaria controlado por
un hidrémetro maestro de modo que el consumo registrado pueda
ser pagado proporcionalemente por las familias servidas. Esta
solucidén, ademds, estaria acorde con la limitada cantidad de
agua que dispone la ciudad.

Las mismas autoridades tienen el propdsito de realizar simul-

tdneamente, un estudio de factibilidad y el disefio definitivo

de los abastecimientos que se deberian contruir para cada una

de las 87 4reas marginales existentes, situadas en diferentes

lugares de 1la periferia, con el propdsito de valorar 1la

cantidad de recursos necesarios, habida cuenta que para el afio
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1990, las ciudades de Quito y Guayaquil habrdn incrementado 1la
disponibilidad de agua como producto de las obras que se
ejecutan actualmente.

Para la elaboracidén de 1los proyectos las empresas tienen en
mente, la necesidad de establecer normas y especificaciones que
concuerden con las caracteristicas de consumo que se estime en
estas areas y al mismo tiempo conduzcan a la maximizacidn de
los recursos disponibles.

Se debe anotar que se han emprendido solucidnes completas en
determinadas 4reas marginales de las ciudades de Quito vy
Guayaquil. En el primer caso, por medio de la Empresa de Aqua
Potable de Quito, con recursos asignados especificamente por el
Congreso Nacional; y, en el segqundo caso por medio del
I.E.0.S., con recursos asignados por el Ministerio de Bienestar
Social.

El abastecimiento de agua a las zonas rurales que carecen de
servicio, tiene ya una solucidén definida y estable, en proceso
de ejecucion.

Para este objeto, en el afio 1984 se reformd la ley expedida en
favor del "desarrollo de la vialidad agropecuaria y de fomento
de la mano de obra", con el fin de incorporar, en la utiliza-
cién de los recursos asignados originalmente, la creacidén y
establecimiento del "Fondo Nacional de Saneamiento Ambiental"
con el propdsito dr realizar estudios, proyectos definitivos y
construccion de obras de agqua potable y alcantarillado en casi
todas las localidades del area rural.

Para el adecuado financiamiento de este progrma, la ley asigna
el 25 por ciento de 1las participaciones de las instituciones
beneficiarias de 1las rentas estatales provenientes de 1la
exportacion del petrdleo y sus derivados.

Como unidad ejecutora del programa se ha designado al Instituto
Ecualoriano de Obras Sanitarias quien ha desarrollado una
amplia labor en cuatro anos de operaciones.

Para tener una idea de 1la cuantia de 1los recursos que ha
recibido el plan de FONASA, en el cuadro a continuacion se
presentan las asignaciones de los anos 1984-1987.

Valor Total de Porcentaje

Las Rentas en la Asignado a
Afo Ley de Presupuesto FONASA Valor Effectivo

- En Millones de Sucres -

1984 9,391.0 25% 2,347.75
1985 16,317.0 25% 4,074.25
1986 13,251.0 25% 3,312.75
1987 8,077 25% 2,019.25
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Como se puede observar en el cuadro, las asignaciones a FONASA
han decrecido en valor a precios corrientes. Si se toma en
cuenta la inflaciodon, se observaria una reduccién drdastica.

G. Qbservaciones Sobre el Servicio en los Sectores Marqinales

Analizando 1las carateristicas con 1las que se inicia el
desarrollo de los barrios marginales, se advierte que, una vez
que se han trazado las calles y se han asignado los lotes a sus
futuros proprietarios, aparecen construcciones de viviendas de
caracter ruistico con el fin de vitalizar la presencia de una
nueva urbanizacidén de facto. A su vez, el primer servicio que
obtiene el barrio, porque conseguido sin mayor tramite, es el
de electricidad, con la 1ldgica y correspondiente contribucién
econémica de los usuarios y probablemente alguin subsidio de la
correspondiente empresa. Luego, comienzan las gestiones del
grupo dirigido a las autoridades municipales para obtener algin
servicio de agua, que se realiza, por lo general, por medio de
carros tanques, a un precio caro, por el alto costo de
transporte.

Se destaca, entonces, que 1luos pobladores de estos barrios
marginales, que contribuyeron para tener el primer servicio que
fue el de electricidad, y, probablemente con sacrificio pagan
el valor de un precario abastecimiento de agua a un precio muy
superior al que se paga en la ciudad si pueden, de alguna
manera, contribuir, ya sea econdmicamente o con trabajo, para
cubrir en parte, el costo de las tuberias que formen la red de
agua, en base a una tarifa preferencial.

De esta manera se cumpliria el principio de que la comunidad
recibiria el servicio en base a su esfuerzo, con la ayuda del
Estado, y, no como una dadiva de las autoridades de turno.

Desde el punto de vista técnico, una vez que la empresa
municipal de agua potable resuelva el problema de 1la
disponibilidad de voluimenes suficientes de agua, seria esta
entidad misma, la mds adecuada para disefiar los sistemas de
abastecimiento derivado de las lineas de tuberia existentes o
construir nuevos sistemas de abastecimiento, asi como 1las
correspondientes redes de distribucidn, y el mantenimiento del
control de consumo junto con 1la recaudacién por uso del
servicio. Ademds, se ha establecido que las autoridades que
dirigen las empresas de agua potable estdn concientes de esta
responsabilidad que les <corresponde y solamente faltaria
solucidnar el mds critico de los problemas que es el financiero.

Seria posible que, de haber recursos para financiar un programa
de abastecimiento de agua potable, especificamente destinado a
barrios marginales, obtenido en condiciones muy especiales con
relacidon a los términos de reembolso, se podria emprender un
amplio programa a cargo de las respectivas empresas de agqua a
través de una unidad ejectora dependiente de la misma, en cada
una de las ciudades principales donde el problema se presenta
con mayor gravedad.
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El proceso podria canalizarse ¢ la siguiente manera:

La realizacion de los estudios de factibilidad y luego, el
disefio de los proyectos definitivos, se podria consequir que
sean ejecutados por las respectivas empresas con el personal
técnico que poseen para sus actividades de rutina. Esta seria
una contribucidn valiosa y directa de la empresas.

El financiamiento de 1los recursos, en base a 1l0s costos
establecidos en los presuestos de los correspondientes disefios,
podria ser gestionado, ya sea por la municipalidad, o, 1la
empresa respectiva, con el aval del gobierno nacional. El
posible fondo de contrapartida podria provenir de partidas
especificas del Ministerio de Bienestar Social; del Banco de 1la
Vivienda; del Fondo Nacional de Saneamiento; del Banco
Ecuatoriano de Desarrollo del Ecuador; de la municipalidad y/o
de la correspondiente empresa de agua potable, en forma total
unitaria o a prorrata.

La responsabilidad del manejo de 1los recursos del crédito se
radicaria en la empresa de agua potable, la que, para este
efecto, estableceria, con la experiencia que tiene de otros
proyectos, una unidad ejecutora de este programa, que dirigiria
todas las actividades hasta la entrega de los sistemas operando
adecuadamente.

El servicio de los préstamos que deberia ser concedido al més
bajo tipo de interés posible y mds largo plazo se efectuaria,
en parte con recursos proporcionados por la municipalidad y/o
la empresa, asi como, por parte de los beneficiarios del
servicio que abonarian el valor de su participacidén en cuotas
measuales calculadas en base a las misma condiciones jue
aparezcan en 1la contratacion del préstamo. La recaudacidén de
estas cuotas, que se incluirian en las respectivas facturas por
consumo de agua, recibiria la empresa, la cual se encargaria de
transferir a una cuenta especial.

En el proceso de construccidn, especialmente en la apertura de
las zanjas para instalar las tuberias asi como en el relleno
respectivo v otras labores semejantes, se podria obterer 1la
colaboracion de los pobladores a quienes se les acreditaria el
valor del trabajo realizado en la cuenta de sus contribuciones
adeudadas.

La seleccién de 1los materiales a ser utilizados asi como las
normas de disenho y contruccidén deberian merecer la mejor
atencion de los ingenieros responsables de los proyectos con el
objecto de maximizar la utilizacidon de los recursos disponibles.

Un aspecto que se considera de vital importancia seria el
relacionado con el control del consumo, ya sea que se utilicen
medidores en las conexiones particulares, o, en su defecto,
debido al alto costo de los mismos. La utilizacidén de algun
otro tipo de control de bajo costo y alta eficiencia como

- 93 -



podria sar el uso de un orificio calibrado o la utilizacidn de
un neplo de diametro corregidn.

Finalmente las labores de operacidén y mantemiento de estos
sistemas tendrian que incorporarse a los programas que estan
elaborados para labores similares de la red de distribucidn del
area urbana por parte de la empresa municipal de agua potable,
en cuyo caso suS costos serian absorbidos por esta institucidn.



