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Anélisis de Riesgo de Insolvencia del Segmento de Bancos Grandes del Ecuador mediante la Aplicacion del Modelo Altman Z
Score

Resumen

El sector bancario es considerado como impulsor del crecimiento econémico pues permiten
canalizar recursos hacia inversiones de empresas y consumo de las familias. Por esta razon, cuando
el sistema bancario tiene problemas de insolvencia la economia en general puede sufrir graves
consecuencias. Esta investigacion busca evaluar el desempefio financiero de los cuatro bancos mas
grandes de Ecuador, a traves del analisis discriminante utilizado por el Modelo Altman Score Z2,
que permite pronosticar la posibilidad de quiebra de una empresa. La metodologia parte de un
andlisis de las principales cuentas contables; en una segunda parte a través de la metodologia
desarrollada por el creador del modelo se encontraron los indicadores Altman, las variables Altman
y, con esta informacion se procedié a calcular el Indice para los cuatro bancos. Los principales
resultados encontrados determinaron que durante el periodo 2015-2020, Banco de Guayaquil es la
institucion que tiene el mayor valor para el indice Altman, manteniéndose en zona de mejora para
evitar posibilidades de llegar a zona de insolvencia, a continuacion, se encuentra Banco del
Pacifico, Produbanco que se mantienen en zona de mejora y, finalmente, Banco Pichincha, que en
dos afios se encontraba en zona de insolvencia, terminando en el 2023 en zona de mejora. Se debe
sefialar que todas las instituciones con un manejo mas eficiente de ciertas cuentas pueden pasar a
zona de solvencia total.

Palabras clave: desempefio financiero; insolvencia; indice Altman.

Abstract

The banking sector is considered a driver of economic growth as it allows resources to be channeled
towards business investments and family consumption. For this reason, when the banking system
has insolvency problems, the economy in general can suffer serious consequences. This research
seeks to evaluate the financial performance of the four largest banks in Ecuador, through the
discriminant analysis used by the Altman Score Z2 Model, which allows predicting the possibility
of bankruptcy of a company. The methodology is based on an analysis of the main accounting
accounts; In a second part, through the methodology developed by the creator of the model, the
Altman indicators and the Altman variables were found and, with this information, the Index for
the four banks was calculated. The main results found determined that during the period 2015-
2020, Banco de Guayaquil is the institution that has the highest value for the Altman Index,

remaining in an improvement zone to avoid possibilities of reaching the insolvency zone, below is
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Banco del Pacifico, Produbanco, which remain in the improvement zone and, finally, Banco
Pichincha, which in two years was in the insolvency zone, ending in 2023 in the improvement
zone. It should be noted that all institutions with more efficient management of certain accounts
can move into the total solvency zone.

Keywords: financial performance; insolvency; Altman index.

Resumo

O sector bancério é considerado um motor de crescimento econémico, pois permite canalizar
recursos para investimentos empresariais e consumo familiar. Por esta razdo, quando o sistema
bancéario tem problemas de insolvéncia, a economia em geral pode sofrer graves consequéncias.
Esta pesquisa busca avaliar o desempenho financeiro dos quatro maiores bancos do Equador,
atraveés da analise discriminante utilizada pelo Modelo Altman Score Z2, que permite prever a
possibilidade de faléncia de uma empresa. A metodologia baseia-se na analise das principais contas
contabilisticas; Numa segunda parte, através da metodologia desenvolvida pelo criador do modelo,
foram encontrados os indicadores Altman e as variaveis Altman e, com essas informacdes, foi
calculado o indice para os quatro bancos. Os principais resultados encontrados determinaram que
durante o periodo 2015-2020, o Banco de Guayaquil € a instituicdo que possui 0 maior valor para
o Indice Altman, permanecendo em uma zona de melhoria para evitar possibilidades de atingir a
zona de insolvéncia, abaixo estd o Banco del Pacifico, Produbanco , que permanecem na zona de
melhoria e, por ultimo, o Banco Pichincha, que em dois anos esteve na zona de insolvéncia,
terminando em 2023 na zona de melhoria. De referir que todas as instituicdes com uma gestdo mais
eficiente de determinadas contas podem passar para a zona de solvéncia total.

Palavras-chave: desempenho financeiro; insolvéncia; indice de Altman.

Introduccion

El sistema financiero es uno de los elementos méas importantes en la canalizacion de fondos de los
agentes deficitarios de recursos financieros hacia aquellos que son deficitarios y, tal como lo
manifiestan Ordofiez et al. (2020) ayuda a un funcionamiento eficiente de la economia, ya que con
su intermediacion se ayuda a elevar el crecimiento econdmico y bienestar de la poblacién. Una

parte del sistema financiero, el sector bancario, se ha convertido en una fuente muy importante en
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el financiamiento de inversion y consumo de gobiernos, empresas y consumidores, debido a que la
banca privada ayuda a la economia a crear riqueza en sectores productivos, a través de
financiamiento adecuado Yy eficiente, lo que impulsa el desarrollo de sectores carentes de recursos.
Su importancia radica en el volumen de varios de sus indicadores, especialmente las captaciones y
préstamos que hacen parte de sus operaciones.

Segun datos de la Superintendencia de Bancos (2024), en el Ecuador, el sistema bancario privado
cuenta con alrededor de 60.758 USD millones en activos (50.1% del total del sistema financiero),
con una cartera bruta de alrededor de 39.280 USD millones (que representan el 65,3% del total).
Las captaciones del sistema bancario corresponden a un total de 44.459 USD millones (67.2% del
total de captaciones) y un patrimonio de 6.706 millones de délares (54,6% del total del sistema
financiero nacional). Si se comparan estos valores con el Producto Interno Bruto del pais, se denota
aun mas esa importancia, puesto que los activos representan el 50.8%%, la cartera bruta el 32.9%y
el total de captaciones alrededor del 37.2%. Estos resultados permiten mostrar la gran importancia
del sistema bancario en la economia nacional. Al interior del sistema bancario del Ecuador existen
cuatro instituciones que se encuentran agrupadas como el segmento de bancos grandes: Pichincha,
Pacifico, Guayaquil y Produbanco y que tienen los indicadores mas importantes del sistema
financiero ecuatoriano. Este grupo de instituciones representan un 63,1% del total de activos del
total del sistema bancario, 62,2% de la cartera brutay el 63.3% del total de captaciones. Indicadores
que implican la gran importancia de este segmento tanto en el sistema financiero como en la
economia nacional.

Es necesario sefialar que el adecuado desempefio financiero de las instituciones bancarias en el
Ecuador se torna en un elemento fundamental para un funcionamiento éptimo de la economia
nacional, puesto que sus operaciones son fundamentales para el funcionamiento del sistema
productivo y el desarrollo econdmico del pais, por cuanto si el desempefio financiero no es
eficiente, puede conllevar a graves problemas de sostenibilidad e incluso quiebra de los bancos con
el consiguiente efecto cadena para el resto de las instituciones que conforman el sistema financiero,
mas aln si los bancos grandes tienen problemas.

Por esta razdn esta investigacion tiene como objetivo fundamental utilizar el modelo Z de Altman
para analizar el desempefio financiero de las empresas bancarias grandes del pais, con la finalidad
de alertar eventuales problemas de quiebra y, se respalda con una evaluacion financiera de los

grandes bancos, para posteriormente hallar el indice de Altman, que permitira determinar si existe
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un adecuado desempefio financieros de los grandes bancos y, por ende, ninguna posibilidad de
quiebra.

Ghassan y Guendouz (2019) desarrollan un trabajo en el sector bancario en Arabia Saudita,
utilizando datos trimestrales y con el apoyo de datos de panel en regresiones aparentemente no
relacionadas para estimar los determinantes del indice Altman Z, encontrando que los bancos
islamicos reducen relativamente el indice de estabilidad financiera y contribuyen eficientemente a
mejorar la estabilidad financiera a través de la diversificacién de sus activos. El sector bancario
saudi muestra una fuerte concentracion que afecta negativamente a la estabilidad financiera. En
una investigacion desarrollada para la banca hindu, Agarwal (2018) verifica la validez del modelo
para los 5 principales bancos del sector publico de la Indiapara el periodo 2012 y 2017, enconrandos
que el modelo Z Score es un predictor fiable de la posicion financiera de los bancos y que concide
con el trabajo de Kumar (2020).

Los autores Elia et al. (2021) buscan demostrar la validez del modelo Altman Z en los bancos
libaneses durante el periodo 2009 — 2018, encoontandose que es un indicador instrumental
importante para tomar las decisiones correctas. en caso de dificultades financieras o quiebra de
estas instituciones. Por su parte, Hamid et al (2023) estudian en Irak la validez de los modelos
multidiscriminantes Altman Z-Score y Sherrod Z-Score en la prediccion de fracasos financieros,
entre 2009 y 2013, determinando que ciertos bancos estan particularmente expuestos al fracaso.
Por el contrario, el modelo Sherrod Z-Score indica que los bancos elegidos tienen algunos
problemas, pero son menores, y el riesgo de quiebra es bajo.

Soldrzano-Hernandez (2022) en su investigacion elabora una modificacion al modelo de Altman
Z-Score para el caso del Banco de Finanzas de Nicaragua entre el 2016 y el 2021, y utilizando un
modelo de regresion lineal mdaltiple consigue nuevos coeficientes y rangos de respuesta
modificantes al Modelo Altman y determina que el Modelo serd un aporte sustancial a la gestion
empresarial del Banco de Finanzas para una toma de decisiones eficiente. Por su parte, Isaac y
Caicedo (2023) sefiala que el modelo Altman Z-Score es reconocido en la literatura como un
indicador para medir la probabilidad de insolvencia financiera y para avalar esta afirmacion utiliza
un disefio de tipo correlacional que busca medir la asociacién entre el puntaje Z de Altman y los
indicadores financieros que determinan su resultado, utilizando informacién de 2684 empresas del
sector comercial colombiano entre el 2016 y el 2020, encongrando que existe relacion directa entre

el indicador que mide la estructura financiera (patrimonio/pasivo) y el puntaje Z de Altman.
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Riesgos
Todo tipo de actividad humana es propensa al riesgo y mas aun en la actividad empresarial donde
se deben tomar decisiones sobre los recursos que maneja la empresa, asi como los procesos de
comercializacion. El problema que existe con esta probabilidad de riesgo es que en la mayor parte
de los casos no es posible eliminarlos completamente, sino tratar de minimizarlos, por lo que es
necesario e imprescindible una correcta administracion de esos riesgos. EI concepto de riesgo se
aplica a las desviaciones inesperadas, medidas respecto de los beneficios esperados (ingresos
menos costos esperados), es decir, es la probabilidad de ocurrencia de un evento negativo
Los autores Saborti et al. (2020) explican que el riesgo estd presente en todas las actividades
humanas de tal forma que en todo proyecto, empresa o decision, siempre estan ensombrecidos por
la presencia de uno o varios riesgos. En el caso de las empresas, las mismas permanentemente
deben tomar decisiones, las cuales normalmente puede hacerse en tres escenarios: certeza, riesgo
e incertidumbre (Orellana et al., 2019). Por tanto, existen muchos tipos de riesgos a los que las
empresas se enfrentan, siendo estos financieros y no financieros.
Especificamente, en el sector bancario, existen riesgos puntuales a los que las empresas se
enfrentan y que afectan fuertemente a la industria y, por ende, pueden afectar a la economia de un
pais (Contreras, 2022):
. Riesgo de mercado. Se presenta por las pérdidas de valor que puede tener un activo
debido a la fluctuacién de su precio en el mercado
. Riesgo de crédito. Es el resultado la variacion de las posibles ganancias que entregan
los préstamos que hace una institucién financiera debido al pago tardio o incompleto
del principal e intereses.
. Riesgo de liquidez. Se refiere a probabilidad de que una insitucion financiera enfrente
escasez de fondos para cumplir sus obligaciones y que amenaza su situacién financiera
0 su existencia.
. Riesgo operativo. Es en el que se incurre por pérdidas debido a fallos en los procesos,
personal y sistemas internos o bien por causa de eventos externos. a la acvidad diaria de

un banco.
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. Riesgo legal: es el riesgo surgido por las complejas y rigurosas normas legales de un
pads y que derivan en contratos impracticablesjuicios, sentencias adversas o por
procedimientos legales afectan a las operaciones de una institucién bancaria

. Riesgo reputacional. Corresponde a la percepcion que tiene la sociedad sobre la
institucion financiera y que se materializa en los estados financieros, en laimagen o en
la credibilidad de la entidad

. Riesgo tecnoldgico. Consiste en la posibilidad de sufrir ataques cibernécos o que la
evolucion de los bancos a la par de la tecnologia represente pérdidas de clientes
potenciales.

Todos estos riesgos se ven reflejados en los resultados econdmicos que tiene la empresa, siendo las
mas importantes los de crédito y liquidez que puede orillar a una empresa a un desempefio
financiero deficiente y una posible quiebra. Por esta razon se han buscado métodologias que busque
evaluar el desempefio financiero y pronosticar la posibilidad de insolvencia, para evitar perjuicios

econdmicos tanto para los clientes, como para la sociedad en general.

El Indice Altman Z

Existen muchos modelos que buscan predecir la insolvencia de las empresas, y que buscan
diagnosticar la situacion de las empresas utilizando indicadores que se obtienen a partir de la
informacion que se encuentran en sus estados financieros. Uno de los modelos méas importantes y
mas utilizados es el Modelo Altman Z, que es una técnica estadistica que corresponde a los modelos
de analisis discriminante multivariante; Edwar Altman cred el modelo en 1968 a través de una
funcién discriminante fundamentada (Mejia & Flores, 2020). EI modelo Altman Z-Score es
utilizado ampliamente como herramienta para analizar la probabilidad de anticipar riesgos de
quiebra financiera en distintos sectores econdémicos partiendo de la evaluacion de la solidez
financiera de cualquier empresa y es aceptado como un apoyo en la tomade decisiones en el ambito
gestion empresarial (Isaac & Caicedo, 2023).

Panigrahi (2019), establece que Altman calculd una ecuacion de quiebra destinada a predecir el
fracaso de una empresa manufacturera que cotiza en bolsa y que se denomina el Z-Score y que
parte del analisis de empresas manufactureras de Estados Unidos. Altman desarroll6 el primer
modelo de quiebra después de investigar variables y muestras especificas, encontrando finalmente

5 indicadores, que luego se agrupan en una unica medida llamada Analisis de puntuacion Z-Score.
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Morales Castro et al. (2019) explican que el modelo determinard con antelacion si una empresa
tiene la probabilidad de caer en insolvenciay por el otro, determina también la fortaleza financiera,
es decir, si la empresa es solvente. La limitacion de esta primera version es que se lo podia aplicar
exclusivamente a empresas que cotizan en Bolsa. La funcion discriminante Z es la siguiente:
Z=12X1+14X2+3.3X3+0.6X4 + 0.99X5

Donde:

X1: Capital de trabajo / activos totales

X2:  Utilidades retenidas / activos totales

X3:  Utilidades antes de intereses e impuestos / activos totales

X4:  Valor del mercado del capital contable / valor en libros de la deuda

X5:  Ventas/ activos totales

Z: Indicador general

El mismo Edwar Altman (1968), explica la interpretacion de cada una de los indicadores:

X1:  Capital de trabajo / activos totales. Este indicador calcula los activos liquidos netos de la
empresa en relacion con la capitalizacion total. El capital de trabajo es la diferencia entre el activo
corriente y el pasivo corriente.

X2:  Utilidades retenidas/activos totales. Mide la rentabilidad acumulada, e implicitamente
establece la edad de una empresa: La idea fundamental es que una empresa relativamente joven
mostrard un valor bajo para este indicador, debido a que no ha tenido tiempo de aumentar sus
ganancias acumuladas y tendria mucha probabilidad de ser clasificada en quiebra.

X3:  Utilidades antes de intereses e impuestos/activos totales. Mide la productividad real de los
activos de la empresa, sin tener en cuenta ningun impuesto o factor de apalancamiento. Se puede
establecer que la insolvencia (quiebra) de una empresa puede ocasionarse cuando los pasivos
totales superan a la valoracion justa de los activos.

X4:  Valor del mercado del capital contable/valor en libros de la deuda. Este indicador muestra
cuanto pueden disminuir el valor de los activos de la empresa antes de que los pasivos excedan los
activos y la empresa se declare insolvente. El capital contable es la suma de todas las acciones,
preferentes y comunes a valor de mercado y, por otro lado, la deuda incluye tanto a corto plazo

como a largo plazo.
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X5:  Ventas/activos totales. Muestra la capacidad que tiene la empresa para enfrentar a las
condiciones competitivas e ilustra la capacidad de generacion de ventas de los activos de la
empresa.
La sumatoria de estos indicadores, una vez encontrados los valores de las X's, dan como resultado
un solo valor, el conocido como indice Altman Z y que puede encontrarse en ciertos limites ya
establecidos, lo que clasificaria a las empresas en sanas y con problemas (posibilidad) de quiebra
(Khaddafi, et al., 2017).
. Z < 1,81. La empresa muestra alto riesgo, con muchas dificultades y se encuentra en
peligro de una inminente bancarrota. Se diria que estd en zona roja
. 1.81 < Z < 2.67. La empresa experimenta problemas financieros que deben ser
manejados adecuadamente y con la premura del caso, puesto que al no hacerse esto, la
empresa puede enfrentarse a la quiebra. Se encuentra en zona gris
. Z > 2,67. La empresa no enfrenta dificultades financieras, tiene una salud financiera
Optima, con adecuada solidez financiera y no existe probabilidad de quiebra. La empresa
esta en zona verde.
Debido a la limitacion que algunos de estos indicadores tenian, Altman en1983 modifico el modelo
con informacién de empresas manufactureras para que pueda ser aplicado a todo tipo de empresas.
A esta nueva version se le llamé el Modelo Z1 y en la misma se ajusto el indicador financiero X4,
donde se reemplaza el valor del mercado del capital contable por el valor del capital contable;
también se cambian las ponderaciones de las variables, dandole gran relevancia al activo total de
la empresa y su rotacion (Isaac & Caicedo, 2023).
Z1=0.717 X1 + 0.847 X2 + 3.107 X3 + 0.420 X4 + 0.998X5

En el modelo Z1, los limites son los siguientes:

. Z1<1.23. La empresa se encuentra en zona roja

. 1.24 < Z < 2.89. La empresa Se encuentra en zona gris.

. Si Z1>2.90. La empresa esta en zona verde y no tendra problemas de insolvencia en el
futuro.

Finalmente, debido a que los modelos Z y Z1 solo se podian utilizar en empresas del sector
manufacturero, Altman adapté los indicadores, parametros y coeficientes de tal forma que puedan
ser utilizados para cualquier tipo de organizacién (Isaac & Caicedo, 2023) y surgi6 el modelo Z2.
Z2 = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72 X3 + 1,05X4
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Este modelo tiene como nuevos limites:
. Z <1 10: La empresa se encuentra en zona roja
. 1.11 < Z < 2.59. La empresa se ubica en zona gris.
. Si Z>2.60. La empresa se encuentra en zona verde y sin problemas de insolvencia en

el futuro.
La presente investigacion se desarrolla para empresas financieras, por lo que se utilizé el Modelo
Altman Z2 para determinar la posibilidad de insolvencia de los Bancos grandes del Ecuador.

Metodologia

El enfoque de la investigacion es de tipo cuantitativo, debido a que utiliza informacion financiera,
que permite obtener las variables financieras con las que se construye el indice Z. La investigacion
es de tipo descriptivo y correlacional, pues busca establecer las caracteristicas inherentes a las
variables financieras que permitan determinar una adecuada evaluacion del desempefio financiero
de los bancos. Es una investigacion de tipo correlacional por cuanto busca determinar la relacion
causal entre las variables de estudio, desempefio financiero y probabilidad de quiebra. Las
principales fuentes de informacion utilizadas en la presente investigacion son de tipo secundario y
se obtuvieron de los Boletines Financieros Mensuales que la Superintendencia de Bancos del
Ecuador publica en su pagina oficial.

El objeto de estudio son los bancos que se encuentran incluidos dentro del Segmento de bancos
grandes y que segun la informacién del Boletin Financiero Mensual de diciembre del afio 2023 son
segun la (Superintendencia de Bancos, 2024): Pichincha, Guayaquil, Pacifico y Produbanco. Se
seleccionaron estas instituciones por cuanto son las que representan mas del 50% de todas las
cuentas financieras y una posibilidad de quiebra de alguna de ellas afectaria sustancialmente al
sistema financiero del Ecuador.

Por la naturaleza de las empresas bancarias se utilizara el Modelo Altman Z2, que es adecuado para
cualquier tipo de empresas. Como ya se sefiald, la funcion establecida es:

Z2 =6,56X1 + 3,26X2 + 6,72 X3 + 1,05X4

Donde:

X1: Capital de trabajo / activos totales.

X2:  Utilidades retenidas/activos totales.

X3:  Utilidades antes de intereses e impuestos/activos totales.
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X4:  Valor del patrimonio/valor en libros de los pasivos.

Para la construccién de los indicadores Altman se utilizard el Catdlogo de Cuentas para
instituciones bancarias que es publicado por la Superintendencia de Bancos y Seguros (SBS, 2021).
A continuacién, en la Tabla 1 se establecen las cuentas que se necesitan para obtener los indicadores
de las variables Xi.

Tabla 1. Cuentas contables necesarias para Indicadores Altman

ALTMAN CONCEPTO ,
CODIGO CUENTA
Capital de trabajo  Pasivos corrientes Activos corrientes
menos activos corrientes . .
11 Fondos Disponibles
12 Operaciones Interbancarias
13 Inversiones
14 Cartera de Créditos
15 Deudores por Aceptaciones
16 Cuentas por Cobrar

Pasivos corrientes

2101 Depdsitos a la Vista
2103 Depdsitos a Plazo
2201 Fondos Interbancarios Comprados
23 Obligaciones Inmediatas
24 Aceptaciones en Circulacién
25 Cuentas por Pagar
Activos Totales 1 Activos
Utilidades retenidas Elemento de la cuenta 3601 Utilidades o excedentes acumuladas
patrimonial.
Utilidades antes de  Ingresos menos gastos Ganancia o (Pérdida) antes de
intereses e (Estado de Pérdidas y Impuestos
impuestos Ganancias)
Valor del 3 Total Patrimonio

patrimonio.
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Valor en libros de 2 Total Pasivo
los pasivos.

Nota. Elaboracion propia con datos de (SBS, 2021)

Estos indicadores permitiran tener las distintas variables que se utilizan para calcular el indice
Altman.

Resultados

Principales Cuentas

Los bancos grandes del Ecuador muestran hegemonia, con respecto a las otras instituciones, ya que
en todas las cuentas su participacion es de mas del 60%.

. Los activos del segmento de bancos grandes, en conjunto, representan en promedio el
63,6% del de activos del sistema bancario ecuatoriano, con participacion muy alta en el
afio 2023 que llegd a un valor de 64,1%. Entre el 2020 y 2023 el saldo de los activos
totales crece a un promedio del 7,8%, temiendo el mayor incremento en el afio 2022,
con un porcentaje del 8,16%. La cartera de crédito, la principal cuenta del activo,
representa un 62,4% del total de sistema de bancos, teniendo la participacion mas alta
en el afo 2023 (62,9%). La tasa de crecimiento promedio en estos cuatro afios de la
cartera de crédito fue de 13%, observandose valores altos de crecimiento en 2021 y
2022 (aproximadamente 14%), disminuyendo a 9,3% en 2023

. La cuenta de los pasivos del segmento de bancos privados, representan el 64,4% del
total durante el periodo de andlisis. En cuanto a las principales cuentas del pasivo, las
obligaciones con el publico, participa en, en promedio, un 64,7% con respecto al sistema
bancario total, teniendo un crecimiento promedio de 7,2% con una caida del 9,1% en el
afio 2023 a 5,9% en el 2022 y 2023. Los depositos a la vista, fueron en promedio el
68,3% del total para esta cuenta, la misma que se increment6 en promedio un 58,4%;
de igual manera, la cuenta depdsitos a plazo crecié durante el periodo un 64,0%
promedio.

. La cuenta patrimonial de los bancos grandes representa en el total del sistema bancario
un 61,6% promedio. Su aumento promedio es de 9,6%, mayor al de los activos, lo que

le permite al sistema de grandes bancos una mayor posibilidad de crecimiento de cara
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al futuro. El afio en los que esta cuenta ha tenido el mayor crecimiento fue el 2023, con
un porcentaje de 10,9%

. En cuanto a las utilidades de los bancos, la misma ha crecido en gran forma, un 49,5%
en promedio. Los afios 2021, 2022 muestran valores muy altos en el crecimiento de las
utilidades, 66,1% y 71,3%, respectivamente, aunque en el afio 2023 el aumento cayo

abrumadoramente a unl11,1%.

Tabla 2. Bancos Grandes del Ecuador: Principales Cuentas. Periodo 2020-2023 en millones de délares

Cuentas 2020 2021 2022 2023

Activo 48.458,70 52.398,65 56.885,55 60.758,60
Cartera 27.278,01 31.328,61 35.939,42 9.280,82
Obligaciones con el publico 37.528,15 41.205,60 43.643,12 46.232,39
A la vista 22.525,56 24.659,09 24.479,12 24.575,49
A plazo 13.609,71 15.188,73 17.599,74 19.884,42
Pasivo 43.364,09 46.895,37 50.836,56 54.052,47
Patrimonio 5.094,61 5.503,28 6.048,99 6.706,13
Utilidad 233,24 387,35 63,71 737,51

Nota. Informacion tomada de (Superintendencia de Bancos, 2024).

Indicadores Altman
De acuerdo a las relaciones establecidas en la Tabla 1, se procedié a encontrar los indicadores

Altman para los cuatro bancos grandes del pais.

Tabla 3. Bancos grandes del Ecuador. Indicadores Altman. Periodo 2020-2023.

Utilidades

Institucion Afio 'gigﬁ% nte Z?ii:g nte gz%:fc! de Eettiéﬁzggs antes de  Activo total E’Oe}[;imonio Pasivo total
impuestos
2020 5.493.824,07 4.401.645,46 1.092.178,62 0,00 50.47542 5.761.259,69 535.306,97 5.225.862,72
GUAYAQUIL 2021 6.047.698,18 5.084.244,97  963.453,21 0,00 102.820,31 6.364.653,47 602.336,72 5.762.316,75
2022 6.562.484,83 5.437.262,52 1.125.222,31 0,00 163.767.16 4.331.622,84 681.447,01 6.205.773,24
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2023 7.011.724,33 5.640.502,16 1.371.222,17 48,03 184.185,77 7.379.349,26 757.476,06 6.621.873,21
2020 6.514.612,09 5.048.900,16 1.465.711,93 10.924,33  40.644,03 6.951.452,28 793.948,68 6.157.503,60
2021 6.628.960,92 5.377.220,98 1.251.739,94 12.499.49 12.53157 7.049.883,86 818.918.08 6.230.964,88
PACIFICO
2022 6.497.196,91 5.218.084,86 1.279.112,05 6.951.74 144.272.60 4.331.623,84 914.237,44 6.076.342,48
2023 6.388.202,33 5.305.619,63 1.082.582,70 12.988,63 163.489 68 7.005.272,70 968.427.96 6.036.844,75
2020 11.597.357,11 10.193.941,82 1.403.415,28 17.073.75  73.436,80 12.614.719,50 1.265.673.34 11.349.046,16
2021 12.348.329,09 11.036.220,42 1.312.108,67 20.28343 153.874,54 13.400.415,39 1.344.384,55 12.056.030,84
PICHINCHA
2022 14.303.054,94 12.315.731,21 1.987.323,73 23.517,32 221.755,79 4.331.624,84 1.478.052 59 3.987.424,36
2023 15.694.359,46 13.444.030,73 2.250.328,73 27.672,16 250.120,87 17.048.061,70 1.805.808.33 15.242.253,37
2020 5.234.231,47 4.455.681,38  778.550,10 136,45 37.499,20 5.513.395,74 444.061.21 5.069.334,52
2021 5.859.76548 4.893.636,49  966.128,99 351,20 72.785,58 6.151.937,79 495.818.96 5.656.118,84
PRODUBANCO
2022 6.679.303,98 5.445.170,68 1.234.133,30 598,08 131.781,05 4.331.625,84 554.840.66 6.439.950,88
2023 7.165.153,70 5.806.211,29 1.358.942,41 262,33 101.240,90 7.493.799,62 596.574.53 6.897.225,09

Nota. Informacion tomada de (Superintendencia de Bancos, 2024).

Con los valores encontrados para los indicadores Altman, se procedid a encontrar las variables
Altman Z2 (X1, X2, X3, X4), para los bancos.

Tabla 4. Bancos grandes del Ecuador. Variables Altman. Periodo 2020-2023 en millones de dolares

indices Guayaquil Pacifico Pichincha Produbanco
2020

X1 0,1896 0,2108 0,1113 0,1412

X2 0,0000 0,0016 0,0014 0,0000

X3 0,0088 0,0058 0,0058 0,0068

X4 0,1025 0,1289 0,1115 0,0876
2021

X1 0,1514 0,1776 0,0979 0,1570
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X2 0,0000 0,0018 0,0015 0,0001
X3 0,0162 0,0018 0,0115 0,0118
X4 0,1045 0,1314 0,1115 0,0877
2022
X1 0,2598 0,2953 0,4588 0,2849
X2 0,0000 0,0016 0,0054 0,0001
X3 0,0378 0,0333 0,0512 0,0304
X4 0,1098 0,1505 0,1057 0,0862
2023
X1 0,1858 0,1545 0,1320 0,1813
X2 0,0000 0,0019 0,0016 0,0000
X3 0,0250 0,0233 0,0147 0,0135
X4 0,1144 0,1604 0,1185 0,0865

Banco de Guayaquil

X1. Este indice tiene un valor promedio de 0,7865, para el periodo de estudio, lo que significa
que el Banco muestra un nivel de liquidez de corto plazo medio, ya que, por cada dolar que posee
en activos, existen 0,8765 ddlares como capital de trabajo. El indicador ha mantenido un
comportamiento ascendente durante los 3 primeros afios disminuyendo para terminar con un valor
de 1,244 en el afio 2020. Este comportamiento se debe principalmente a que el capital de trabajo,
a excepcion del afio 2019, ha crecido muy discretamente, llegando en el afio 2018 a un incremento
de apenas el 0,8%.

X2  Elbanco Guayaquil no retiene utilidades y, por tanto, esta variable tiene valor de cero todos
los afnos. Las implicaciones de esta politica es que la institucion no podra generar nuevos proyectos
a menos que consiga financiamiento.

X3  En promedio para el periodo de estudio esta variable tiene un valor de 0,0219, lo que se
interpreta que la productividad de los activos es del 2,19% antes de pagar impuestos. Esta variable
crecio hasta el afio 2022 y luego muestra una caida moderada para el afio 2023.

X4 Esta variable tiene un valor promedio de 0,1078, que significa que la empresa dispone de
10 centavos de capital propio por cada dolar de deuda. La variable ha tebido un crecimiento

sostenido en el periodo de estudio.
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Banco Pacifico

X1. Lavariable tiene un valor promedio de 0,0868, con un comportamiento descendente hasta
el afio 2022 y recuperando un crecimiento muy grande para el afio 2023. Se puede interpretar que,
para el afio 2023, el Banco tiene un nivel del 21,9% de liquidez de corto plazo, es decir, por cada
dolar existente en activos, 0,21 ddlares sirven como capital de trabajo.

X2  Esta variable muestra una disminucion en su valor entre el 2020 y el 2021, manteniéndose
en el 2022 y creciendo nuevamente para el 2023; el valor promedio alcanzado es de 0,0781, que
implica que banco Guayaquil retiene utilidades que le permitirdn pensar en nuevos proyectos.

X3  En promedio para el periodo de estudio esta variable tiene un valor de 0,1202, cayendo
abrumadoramente en el afio 2021 y 2023, terminando con un 0,1505. Se interpreta que en este
ultimo afio, que la productividad de los activos es del 15,05% antes de pagar impuestos.

X4  Para esta la variable X1, el valor promedio es de 0,0850, con una evolucion irregular,
terminando con un valor de 16,04, que se interpreta que la empresa dispone de 16 centavos de

capital propio por cada ddlar de deuda.

Banco Pichincha

X1. Paraesta institucion, X1 tiene un valor promedio de 0,0575, con una evolucidn ascendente
desde el afio 2021, terminando con un valor de 0,1115 para el 2023, lo que significa que, para este
altimo afio, el Pichincha tiene un nivel del 11,15% de liquidez de corto plazo, que se mantiene
dentro de los pardmetros normales que se piden a una institucion financiera.

X2  Esta variable tiene una evolucion irregular, mostrando una caida del valor para 2021 y
recuperandose en los posteriores afios. En el 2023 la variable alcanza un valor de 0,1115, que
implica que la institucién podra destinar por cada nuevo doélar en activo 0,11 centavos para nuevos
proyectos.

X3 Establece que la institucidn presenta una rentabilidad promedio antes de pagar impuestos
del 15,5% con relacion a los activos, con un comportamiento creciente desde el afio 2021,
finalizando en 0,1057 para el 2023, lo que implica que los activos generan 15,5 centavos por cada
nuevo dolar.

X4 La variable X4 para el Banco Pichincha tiene como valor promedio 0,0667, con un valor

para el afio 2021 muy alto, pero que disminuy6 en el afio 2021, retomando el crecimiento para

Pol. Con. (Edicion nam. 92) Vol. 9, No 5, Mayo 2024, pp. 1038-1058, ISSN: 2550 - 682X ‘




Cristina Monserrateh Ibarra Gallo, Teresa Ximena Quispe Malucin, Verénica Adriana Carrasco Salazar,
Estefania Rosita Haro Orozco

terminar con un valor de 0,1185 en el 2023, lo que se interpreta como que la empresa dispone de

11 centavos de capital propio por cada ddlar de deuda.

Produbanco

X1. Para esta institucion, el indice tiene un valor promedio de 0,0589, entre 2020 al 2023, lo
que significa que el Banco muestra un nivel de liquidez bajo en el corto plazo. El valor alcanzado
en el tltimo afio de analisis es 0,0876 que significa que por cada ddlar que posee en activos, existen
0,0876 ddlares como capital de trabajo.

X2  Produbanco tiene un valor promedio de 0,0641 para X1, teniendo una caida del valor para
2021 y recuperandose en los posteriores afios. En el 2023 la variable alcanza un valor de 0,0877,
con una interpretacion que significa poder destinar por cada nuevo doélar en activo 8 centavos para
nuevos proyectos.

X3  Elvalor promedio para la variable X3 establece que la institucion presenta una rentabilidad
promedio antes de pagar impuestos del 10% con relacion a los activos, con un comportamiento
creciente desde el afio 2021, finalizando en 0,0862 para el 2023, lo que implica que los activos
generan una rentabilidad de 8 centavos por cada nuevo dolar.

X4 La variable X4 para Produbanco tiene como valor promedio 0,0703, con un valor para el
afio 2021 de cero, pero que se incrementd para los dos siguientes afios, llegando a con un valor de
0,08655 en el 2023, lo que se significa que la empresa dispone de 8 centavos de capital propio por

cada délar de deuda.

El indice Altman Z2
Para el analisis de solvencia o quiebra se debe tomar en consideracién los limites ya establecidos

previamente (Ver Tabla 5).

Tabla 5. Limites indice Altman Z2 en millones de délares
indice Z Probabilidad de quiebra

7 <1,10 Muy Altas posibilidades de insolvencia
1.11 < Z < 2.59 Posibles probabilidades de llegar a la insolvencia

7>2,60 No existen problemas de insolvencia

Nota. Elaboracidn basada en Isaac & Caicedo (2023)
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Tomando en consideracion los resultados obtenidos, se puede elaborar la tabla de los indices
Altman Z2

. Banco del Pacifico, es la institucion que tiene mejor nivel promedio del indice Altman
(1,6382), aunque el mismo se encuentra en zona gris todos los afios evaluados; su
evolucion es irregular, con un ligero aumento en el 2022, pero volviendo a niveles mas
bajos en el 2023. El valor obtenido durante estos afios se fundamenta en un nivel de
rentabilidad que crece sostenidamente y un buen manejo de sus otros indicadores.
Podria mejorar mas ain el indice si la institucion empieza a retener utilidades,
incrementar los niveles patrimoniales y aumentar la liquidez (medida por el capital de
trabajo).

. Banco de Guayaquil muestra el segundo mejor indice promedio (1,5504) entre el 2020
y 2024, aunque durante todo el periodo de analisis se mantiene en zona gris, con un
repunte en el afio 2022, pero disminuyendo este indice para el afio siguiente, pero adn
muy lejos de la zona verde. Estos valores del indice se fundamentan en un crecimiento
de la rentabilidad sostenido, aunque se deberian tomar medidas como aumentar la
retencion de utilidades, incrementar sus niveles patrimoniales, fortalecer la liquidez, lo
que sin dudad le permitiria pasar a zona segura.

. Produbanco inicia el afio 2020 con un indice Altman Z2 en zona roja, mejorando durante
los afios siguientes, especialmente en el 2022, aunque para el afio 2023 vuelve a
reducirse el valor. Esta institucion tiene un valor promedio para el indice de 1,4504, que
se es resultado de un crecimiento muy pequefio de patrimonio, limitado nivel de
liquidez, baja retencion de utilidades y una rentabilidad antes de impuestos sostenida
pero que puede mejorar. Produbanco debera ser mas eficiente en el manejo de las
cuentas mencionadas para ponerse en zona segura.

. Con un valor promedio para el indice Altman de 1,3271, Banco Pichincha tiene un gran
reto para mejorarlo, puesto que es el que tiene los menores indicadores, manteniéndose
en zona roja todo el periodo (a excepcion del afio 2022 donde la institucion paso a zona
gris); para el afio 2023 regresa a zona roja, pero encontrandose casi en el valor limite
ideal para ingresar a zona gris. Estos resultados se deben principalmente a un manejo

que puede mejorarse de los indicadores de capital de trabajo, retencion de utilidades,
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rentabilidad antes de pagar impuestos y patrimonio y, por tanto, para ponerse en zona
segura, la institucion debe mejorar la eficiencia en el manejo de estos indicadores, pues

su gran fortaleza es el alto nivel de activos, lo que le ayudaria mucho.

Tabla 6. Bancos Grandes del Ecuador. indice Altman Z2. Periodo 2020-2023

Banco 2020 2021 2022 2023
Guayaquil 1,4100 1,2113 2,0735 1,5068
Pacifico 1,5630 1,3205 2,3242 1,3451

Produbanco _ 1,2019 2,1644 1,3713

Se puede concluir que los bancos analizados en este estudio determinan que se encuentran en zona

gris, pero que trabajando de forma eficiente pueden superar cualquier vestigio de insolvencia,

buscando mejorar estos valores del indice Altman, y pasar a zona de solvencia total.

Conclusiones

. Los bancos privados del segmento analizado en el periodo 2020-2023 muestran la gran
importancia que tienen en el sistema financiero del Ecuador. En promedio las cuentas
de activos, pasivos, patrimonio, captaciones, cartera y utilidades representan el 63% de
todo el sistema bancario. Las cuentas han mantenido crecimiento bastante sostenido;
entre el 2020 y 2023 el saldo de los activos totales crece a un promedio del 7,8%, los
pasivos en un 7,2%, el patrimonio aumenta a un promedio es de 9,6%; de igual manera,
la tasa de crecimiento promedio de la cartera de crédito fue de 13% vy el de las utilidades
un 49,5%, lo que indica la gran fortaleza que tiene el sistema bancario como impulsor
del crecimiento del pais. Estos resultados conllevan al hecho que los administradores
de los bancos grandes del Ecuador deben mantener el manejo técnico mostrado en los
altimos afos.

. La institucion que mejor valoracion financiera tiene es el Banco Guayaquil pues cuenta
con los mejores valores en la administracion de sus principales cuentas contables,
especialmente la cartera y la rentabilidad obtenida. Este hecho se complementa con el

hecho que para esta institucion los indicadores y variables Altman encontrados son
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manejados de manera adecuada; a continuacién, se encuentran Banco Pacifico,
Produbanco y Banco Pichincha con valores inferiores para el indice Altman. Con
deficiencias en el manejo de algunos indicadores Altman, especialmente la variable X2

. Finalmente, ninguna institucion, para finales del periodo de estudios, muestra signos de
un grave problema de quiebra, pues todos los bancos analizados se mantienen en zona
gris, es decir, si se toman decisiones apropiadas se podran solventar ciertas falencias
que existen, pudiendo llegar a estandares de alta solvencia.
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