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ABSTRACT




Illustration A: La Fontana II

Image: Fernando Castillo

June 2009

The housing project “La Fontana II,” located in the “Marisol” neighborhood of the
“Ponceano alto” sector of Quito, on the street Mariano Paredes #103, is one of the
projects constructed and marketed by the real estate firm “Castillo & Cadena”.
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NAME LA FONTANA II
TYPE OF PROJECT HOUSING
LOCATION PONCEANO ALTO
REGION SIERRA
PROVINCE PICHINCHA

CITY QUITO

LAND AREA 840 M2

NUMBER 6 HOUSES
TOTAL CONSTRUCTION AREA 1680 M2

[AREA USEFUL FOR SALE 71.4%

By: Ney Torres
June 2009

The Project will take 18 months, and will produce 6 houses , each one with 3 floors, a
balcony with 34 square meters, patios measuring 14m2 to 60 m2, and a 13m?2 storage
unit. There will be 12 parking spaces in a lot of 24.5 meters, which will be divided into
2 parking spaces per house.

Ilustration 2: Floor Plan

Image: Fernando Castillo

June 2009
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The total area of construction is 1.680 square meters, of which 71.4% is areas useful for

sale.

The value of the project is § 930,000. $694,423.93 are construction costs, giving profits
of $235,576.07 after construction costs and sales commissions. This makes the
operational margin of the project 25.33%.

The analysis of the net present value justifies the project as profitable.
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RESUMEN EJECUTIVO
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Ilustracion 3: La Fontana I1

Imagen: Fernando Castillo

Junio 2009

El conjunto habitacional “La Fontana II”” ubicado en el sector “Ponceano alto”, barrio
“Marisol”, Calle Mariano Paredes #103 es uno de los proyectos construidos y
comercializados por la firma inmobiliaria “Castillo & Cadena”.
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NOMBRE DEL PROYECTO LA FONTANA II

TIPO DE PROYECTO CONJUNTO HABITACIONAL
LOCALIZACION PONCEANO ALTO

REGION SIERRA

PROVINCIA PICHINCHA

CIUDAD QUITO

AREA DEL TERRENO 340 M2

NUMERO 6 casas

AREA TOTAL DE CONSTRUCCION 1680 M2

[AREA UTIL PARA LA VENTA 71.4%

Elaboracion: Ney Torres

Junio 2009

El proyecto tomara un periodo de 18 meses. Conformado por 6 casas, cada una con 3
pisos, una terraza de 34 metros, patios de 14m2 a 60 m2. Una bodega de 13m2. 12
estacionamientos de 24.5 metros cuadrados y que se dividen en 2 estacionamientos por
casa.

Ilustracion 5: Plano

Imagen: Fernando Castillo

Junio 2009
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El area total de construccion es de 1.680 metros cuadrados de los cuales el 71.4% son
areas utiles para la venta.

El monto del proyecto asciende a los $ 930,000. $694,423.93 fueron destinados a
costos de construccion. Obteniendo un beneficio de $235,576.07, después de costos de

construccidon y comisiones de ventas. Lo cual sittia al margen de contribucion en un
25.33%.

El analisis del valor actual neto justifica, como rentable, la puesta en marcha del
proyecto.
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A continuacion me dispongo a realizar el analisis del entorno macroecondémico del
Ecuador, con el objetivo de determinar: fortalezas, oportunidades, amenazas,
debilidades y riesgos sistematicos (inherentes al mercado) dentro de los sectores de la
construccidn y actividad inmobiliaria.

Para hacerlo analizaré determinantes del entorno econémico mas sobresalientes como
son: la inflacion, empleo, crédito, tasa de interés, entre otros. Teniendo siempre presente
la influencia de una nueva constitucioén y sobre todo el Plan Nacional de Desarrollo
2007 - 2010.

Para introducirnos en los detalles macroeconémicos del Ecuador es primero necesario
conocer los datos generales.

Datos generales del Ecuador:

Segun el ultimo censo, realizado en noviembre del 2001, Ecuador tiene una
poblacion de 12°156.608 personas, a esto es necesario aplicar proyecciones de
crecimiento de la poblacion anualizada del 1.9%.

Tomando esto en cuenta podemos asumir que en la actualidad el pais consta con
una poblaciéon de 14°103.624 habitantes.

De los cuales un tercio vive en zonas urbanas.

(Lola Vasquez S. Y Napoleon Saltos G. “Ecuador su realidad”, Septiembre
2008, pag. 157, capitulo 5).

Diagnostico dentro del entorno economico.

El Ecuador desde sus inicios se ha caracterizado por una grave inestabilidad
politica, lo cual no es adjudicadle a ciclos econdomicos, ideologias politicas, etc. La
inestabilidad del Ecuador solo puede ser debida a la cultura que se ha heredado.

En la historia reciente, debido a la falta de enfoque, decision y liderazgo por parte de los
mandatarios, les fue imposible llevar una agenda econémica por periodos mayores a un
par de afios. En consecuencia el ecuador no ha podido desarrollar politicas sociales o
econdmicas duraderas.

Historia de la economia Ecuatoriana

A finales de 1999 Ecuador se encontraba muy endeudado con organismos
internacionales. Esta deuda se origino en 1976 bajo el “triunvirato militar” que
gobernaba en ese entonces. (Lola Vasquez S. Y Napoledn Saltos G. “Ecuador su
realidad”, Septiembre 2008, pag. 308, capitulo 5)
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Esta deuda fue contraida debido a la expectativa de crecimiento que tenia Ecuador en la
década de los setentas, en lo que se conoce como el “bum petrolero”. Lamentablemente
la deuda fue dirigida a gastos en vez de inversion. Es asi como en 1999, el Ecuador se
encontraba en la necesidad de emitir mas moneda para pagar sus deudas. Lo que causo
una gran inflacion que se incrementaba a ritmos exponenciales.

Finalmente la banca, la cual habia sido des-regularizada, cay6 en una grave

crisis que culmind con un feriado bancario.

Debido a la gran inestabilidad y a una inflacion que continuaba, el presidente de la
republica decidi6 adoptar, como tltima alternativa, al dolar Estado Unidense como
moneda oficial del pais, en un proceso conocido como “Dolarizacion”. De esta forma se
terminaria con la incertidumbre que generaba una “super inflacion”.

Dolarizacion en la construccion.

En efecto, al adoptar la dolarizacion, se cred una estabilidad relativa, sin
embargo, no fue inmediata, al afio de ser tomada la medida, el Ecuador tuvo una
inflacion del 90% en ddlares. Debido a que los precios tenian que ajustarse a la nueva
moneda.

Es en este escenario que se llega a un punto bajo en la industria; sin embargo, luego de
adoptar la dolarizacion, el sector de la construccion empieza a crecer.

La dolarizacion ayudo al sector a controlar, eventualmente, la gran inflacion y el
desconcierto que habia creado el sucre.

Es muy necesario denotar que “la dolarizacion™ ha sido sostenida por las
remesas de los migrantes, un tema que tocaremos mas adelante.
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BALANZA COMERCIAL NO PETROLERA COMO PORCENTAJE DEL
PIB, 1970-2007
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Ilustracion 6: Balanza Comercial No Petrolera Como Porcentaje Del PIR, 1970-2007

Fuente: Franklin Maiguashca U.S.F.Q.
Elaboracion: Ney Torres

Junio 2009

Con una balanza comercial no petrolera negativa, en la mayoria de afos, podemos
concluir que el Ecuador no puede sostener una divisa propia sin ayuda del petroleo.
Existiria una gran amenaza si se decide acabar con la dolarizacion el Ecuador.
Sobretodo existe aun un riesgo mayor de que la dolarizacion “saque al Ecuador”, el
momento que exista escases de délares dentro del pais.

Remesas

La disminucion que se ha venido experimentando el pais con respecto a el flujo de
remesas, enviada por los migrantes Ecuatorianos, es un claro indicador de los efectos
recesivos que ha creado el debacle econdmico dentro de los Estados Unidos. Que es el
pais que mas remesas envia al Ecuador.
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RENMESAS RECIBIUAS A NIVEL NACIUNAL PUK PAIS
DE PROCEDENCIA
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Ilustracion 7: Remesas Recibidas a Nivel Nacional Por Pais De Procedencia

Fuente: B.C.E.
Elaboracion: Ney Torres
Junio 2009

La dolarizacion ha sido sostenida en gran parte por las remesas de los migrantes segun
muestra la tabla “Remesas de migrantes como porcentaje del PIB”

REMESAS DE EMIGRANTES COMO PORCENTAJE DEL
PIB, 1970 - 2007
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Iustracion 8: Remesas de emigrantes como porcentaje del PIB 1970 -2007

Fuente: Franklin Maiguashca U.S.F.Q.
Elaboracion: Ney Torres
Junio 2009

El gran problema surge al contemplar que el aporte de las remesas, dentro de la
economia ecuatoriana, sea solamente temporal. Para esto pueden existir varias razones,
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pero entre las mas trascendentales se encuentran que los migrantes se asientan y
desarrollan sus vidas en otros paises, asi como la falta de trabajo causada por la recesion
mundial.

Estos representan una gran amenaza, ya que si este ingreso desaparece, el Ecuador se
encontraria en problemas econdmicos.

Petroleo

El analisis del sector petrolero es de suma importancia dentro del pais. Al ser esta su
mayor industria.

EIKULEU JIT1IMO MES

Méximo = 48.81USD
finimo = 32.35USD

Ilustracion 9: Grafico del petrdleo en el altimo mes.

http://www.bce.fin.ec/resumen_ticker.php?ticker value=petroleo
Elaboracion: Ney Torres

Junio 2009

Si analizamos la tabla de “saldos de cuentas corriente como porcentaje”, que es la mas
importante de la balanza de pagos, donde se considera ingresos de petroéleo y remesas.
Podemos concluir que no tenemos la base productiva para salir a competir sin petréleo.
Es decir, nuestro destino como pais en la actualidad est4 intimamente ligado en gran
parte al precio del barril de crudo. Esto representa una gran amenaza para el pais, asi
también para el sector de la construccion.
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SALDO EN CUENTA CORRIENTE COMO PORCENTAJE
DEL PIB, 1970 - 2007
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Ilustracion 10: Grafico saldo en cuenta corriente como porcentaje del PIB 1970-2007

Fuente: Franklin Maiguashca U.S.F.Q.
Elaboracion: Ney Torres

Junio 2009

A esto se suma que el presupuesto del estado fue calculado cuando el precio del
petroleo se encontraba en altos historicos. Pese a que este presupuesto fue hecho
tomando en cuenta precios conservadores, para ese entonces, hoy en dia esos mismos
precios parecen inalcanzables. Lo que en consecuencia ha traido problemas
presupuestarios para el gobierno Ecuatoriano.
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La institucionalidad en el pais

PANORAMA FINANCIERO. DEPOSITOS A LA VISTA, CUASIDINEROS
Y CREDITOS AL SECTOR PRIVADO, 1998 - 2007
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Ilustracion 11: Grafico del Panorama financiero, depdsitos a la vista cuasi dineros y créditos al sector privado
1998-2007

Fuente: Franklin Maiguashca U.S.F.Q.

Elaboracion: Ney Torres

Junio 2009

Al hablar de la “institucionalidad” en el pais, me refiero al nivel de confianza
que se tiene dentro de las instituciones Ecuatorianas que estdn relacionadas, de una u
otra forma, con la banca. Esto es de suma importancia, ya que si existe confianza, se
genera inversion, se otorgan créditos y con esto la industria crece.

Se presentaria una oportunidad de desarrollo inmobiliario, si se rehabilita el crédito en
el Ecuador. Como podemos ver en el grafico anterior, los créditos del sector privado han
estado creciendo en forma sostenida. Debido a esto puedo concluir que los ecuatorianos
van recobrando la confianza en las instituciones financieras. Sin embargo, debido a la
recesion mundial, los bancos han reducido sus créditos. Lo que sin duda traerd una
contraccion en el desarrollo Ecuatoriano.

Credito

En los ultimos 5 afios (2002 al 2007) el porcentaje de la cartera bruta para la “vivienda”
ha aumentado significativamente, de manera constante. Cabe resaltar que la apertura
para crédito de vivienda puede mostrar una confianza del sistema financiero en los
proyectos inmobiliarios del pais.
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ECUADOR. SISTEMA BANCARIO: CARTERA BRUTA
2002 -2007

(Porcentajes del total al final del periodo)

Afos Comercial Consumo Vivienda M:;:;Em 1miTlll)(:?11esi
2002 61,7 28,4 8,1 9 3047
2003 63,4 249 8,7 3,0 3339
2004 58,0 26,6 10,7 4,7 4260
2005 54,3 28,0 11,2 6,5 5435
2006 52,2 29,1 11,5 7,2 6790
2007 48,6 29,8 13,5 8,0 757

Fuente: GESTION, No. 172, p. 23 2005

Ilustracion 12: Tabla de cartera bruta 2002-2007

Fuente: Franklin Maiguashca U.S.F.Q.
Elaboracion: Ney Torres

Junio 2009

El crédito ha subido en todas las areas menos el sector comercial. Lo cual afecta a la
construccion directamente. Entre las oportunidades que se presentan en el sector
inmobiliario actual podemos destacar el aumento de crédito, especialmente en la

microempresa y vivienda dentro de la cartera bruta.

Inflacion

Una alta inflacién es el impuesto mas alto que tiene la gente con menos recursos. Desde
el inicio de la dolarizacion la inflacion, ha disminuido considerablemente.
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7 ECUADOR. CANASTA FAMILIAR E INFLACION
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Ilustraciéon 13: Grafico de canasta familiar e inflacion

Fuente: INEC, cuadro desarrollado por: Fuente: Franklin Maiguashca U.S.F.Q.
Elaboracion: Ney Torres
Junio 2009

En el cuadro se muestra la relacion que ha tenido la inflacién con respecto a la canasta
basica. La baja en las tasa de inflacion ha tenido un efecto positivo a la hora de
estructurar proyectos inmobiliarios y otorgar créditos, lo cual se ha traducido en el
crecimiento del sector inmobiliario. Hasta antes de la recesion.

- '{ MNCO CENTIAL DEL ECURDOR
Sredmpersdoria Téaios d fare o

La Inflacién acumulada a septiembre 2008 fue 8 66%

Inflacion acumulada en septiembre de cada afio
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Iustracion 14: Grafico de inflacion acumulada a septiembre 2008

Fuente: B.C.E.
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Elaboracion: Ney Torres
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Ilustracion 15: Grafico inflacion acumulada de los dos ultimos periodos contables.

“La inflacién es medida estadisticamente a través del Indice de Precios al Consumidor del Area Urbana (IPCU),
a partir de una canasta de bienes y servicios demandados por los consumidores de estratos medios y bajos,
establecida a través de una encuesta de hogares.”

Fuente: http://www.bce.fin.ec/resumen_ticker.php?ticker value=inflacion_acumulada

Elaboracion: Ney Torres

Junio 2009
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Ilustracion 16: Grafico de la inflacion del ultimo afio contable.

Fuente: Franklin Maiguashca U.S.F.Q.

Elaboracion: Ney Torres
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Sin embargo, en este ultimo afo la inflacién acumulada a finales del 2008 fue de 8.83%.
Lo que demuestra un alza de los precios a ritmos acelerados. Debemos recordar que la
inflacion no es sino una consecuencia de la desvalorizacion de la moneda, esto a mi
parecer se debe a la gran cantidad de inyeccion de capital realizada por parte del
gobierno Estadounidense, como parte de su plan de salvataje Econdmico. El gobierno lo
hace para evitar un colapso de su sistema financiero y los problemas que esto
conllevaria, por eso es poco probable que lo dejen de hacer.

Estabilidad de costos
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Ilustracion 17: Grafico IPCO

Grafico: IPCO

Elaboracion: Ney Torres
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Hustracion 18: Grafico IPCO, indice general de la construccion variacion anual del 2001-2009
Grafico: IPCO, indice general de la construccion, variacion anual 2001 al 2009

Elaboracion: Ney Torres
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El IPC se ha ido estabilizando en comparacion al afio 2000. Esto demuestra que los
precios se han acumulado sostenidamente durante los ultimos 7 afios.

Empleo

Una oportunidad para el sector es la capacidad de emplear a mano de obra poco
calificada a un costo muy pequefio, en especial en la situacion actual del Ecuador.

ECUADOR. CUENCA, GUAYAQUIL Y QUITO:
EMPLEO, DESEMPLEO Y SUBEMFPLEO, 1999 - 2007

(A junio de cada afio)

Conceptos 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
1. Qcupacion adecuada 34 27 41 60 42 47 40 40 50
]
2. Desempleo total 16 14 10 8 10 10 11 10 10 o)
Z
3. Subempleo total 48 58 47 30 47 42 48 49 40

Fuentes: BCE, I[EM, varios nimeros
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Ilustracion 19: Tabla de empleo, desempleo y subempleo 1999-2007 en Quito, Guayaquil y Cuenca
Fuente: Franklin Maiguashca U.S.F.Q.

Elaboracion: Ney Torres
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Ya que solo la mitad de la poblacion activa estd empleada; es decir, en una ocupacion
adecuada. El subempleo es el colchon de seguridad que mantiene al pais. Y esto es
especialmente tangible en el sector de la construccion.

TASA DE DESOCUPACION Y SUBOCUPACION TOTAL (porcenta jes)
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MERCADO LABORAL (2) Dic-08 Mar-09

Tasa de Desocupacion total 7,50% 8.6%
Quito 5.76% 6.99%
Guayaquil 9,48% 14,00%
Cuenca 4,37% 4.90%
Ambato 3.78% 4,09%
Machala 8.68% 10,92%
Tasa de Subocupacion total 43,76% 51,9%
Quito 41,60% 45.10%
Guayaquil 45.84% 50,68%
Cuenca 34,94% 41,45%
Ambato 49,31% 58.50%
Machala 47.44% 55,09%

Ilustracion 20: Tabla mercado laboral Dic. 08 - Mar 09

Fuente: B.C.E.
Elaboracion: Ney Torres

Junio 2009

Fuente: Cifras Econémicas del Ecuador, Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Ney Torres

Junio 2009

La interaccion entre industrias (Anexo 1)

La industria de la construccion es de suma importancia para el ecuador, ya que es la
segunda industria con el mayor consumo intermedio, después del petréleo. Y con mayor
tamaiio en el PIB después del comercio al por mayor y al por menor, segun la matriz de
bienes intermedios. Produciendo mas de 3.5 mil millones de ddlares en trabajos de
construccidn y construcciones.

Debido a que los rubros mas grandes, y por ende de mayor impacto, dentro de la
construccion son productos de minerales no metalicos, productos metalicos elaborados
y productos de madera, corchos y otros materiales. La construccion se veria afectada
directamente con el cambio de precios. Lo cual es una amenaza.

Podemos ver ventajas, ya que el precio de estos ha estado disminuyendo, debido entre
otras cosas a una desaceleracion del crecimiento en China, y la crisis financiera de los
Estados Unidos. Sin embargo, esto podria convertirse en una gran amenaza si existiese
desbalances economicos, como los que hemos visto recientemente, y estos no fuesen
controlados a tiempo, los precios volverian a subir y darian motivo a los especuladores
para entrar.
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El sector de la construccion.
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Ilustracion 21: Grafico del PIB Nacional vs PIB Construccion por afio.

PIB NACIONAL VS. PIB CONSTRUCCION POR ANO (Variacién en porcentajes)

Fuente: Informacién Estadistica Mensual, Banco Central del Ecuador.

El sector de la construccion generalmente se puede expresar como un porcentaje dentro
del Producto Interno Bruto. De esta forma podemos tener una idea del rol que esta
industria juega dentro de la economia.

“la participacion de la construccion en el PIB ha fluctuado entre 8.5% y 9.5% en
los ultimos siete afos... La estimacion del Banco Central, para el afio 2008 y su
proyeccion para el 2009 se ubican en un 9.5%” (Esteban Arroyo, “El peso de la
construccion en la economia nacional”, Revista “Bienes Raices Claro!”, pag. 48).
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ECUADOR. PIB DE LA CONSTRUCCION Y TENDENCIA, 1970 - 2001
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Ilustracion 22: Ecuador PIB de la construccion y tendencia 1970 - 2008

Fuente: Franklin Maiguashca U.S.F.Q.
Elaboracion: Ney Torres

Junio 2009

En el Ecuador el sector de la construccion representa aproximadamente el 8.4 % de la
participacion del PIB. Comparado con la mayoria de industrias se halla ubicado en el
sexto puesto, después de agricultura. Los servicios inmobiliarios se sitian como la
séptima industria, segun su tamafio, con respecto a la participacion del PIB.

Como se muestra en el cuadro del PIB de la construccion, desde el afio de 1970 al 2001,
ha existido una tendencia al alza practicamente nula; con mayor volatilidad en los afios
del auge del petroleo, lo cual favorecid a la economia Ecuatoriana al ser en gran medida
un pais petrolero.
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ECUADOR. PIB DE LA CONSTRUCCION Y DE ACTIVIDADES
INMOBILIARIAS, EMPRESARIALES Y DE ALQUILER, 1995 - 2007
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Hustracion 23: PIB de la construccion y de actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler 1998-2007

Fuente: Franklin Maiguashca U.S.F.Q.
Elaboracion: Ney Torres

Junio 2009

Gracias a un fortalecimiento econdémico de los altos precios del petroleo y una relativa
estabilidad causada por la dolarizacion, el sector de la construccion ha crecido
constantemente durante los ultimos 5 afios. Sin embargo, este ultimo afio somos testigos

de una gran desaceleracion del sector.

PIB

Il - UITImMOS dos anos I
41943, 00%
20655, 00%
10056, 00%

Maximo = 52572.00%

Minimo = 10056 .00%

Ilustracion 24: Grafico del PIB de los ultimos dos anos.

Fuente: http://www.bce.fin.ec/indicador.php ?tbl=pib

Elaboracion: Ney Torres

Junio 2009
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Iustraciéon 25: Grafico variacién del PIB en los altimos dos afios.

Fuente: http://www.bce.fin.ec/resumen_ticker.php?ticker_value=variacion_pib

Elaboracion: Ney Torres

Junio 2009

Es claro que el PIB es una medida imperfecta para medir el bien estar y produccion de

un pais; sin embargo es sin lugar a dudas la mas conocida.

Después de la dolarizacion, el pais ha visto dias mejores. Con la promesa de estabilidad

que esta trajo, inicio el crecimiento en produccion.

Lo que en realidad nos interesa para el analisis es la relacion entre PIB con la

construccion. Sabemos que el area de la construccion esta muy ligada a la economia y
sus ciclos. Es muy claro, que no solo en Ecuador, sino en el resto del mundo se

encuentra en un mercado a la baja.

PIB PER CAPITA

Ney J. Torres Hurtado
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Maximo = 3.366US

Minimo = 1.296U8S

Ilustracion 26: Grafico del PIB per capita, ultimos dos aiios.

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Ney Torres

Junio 2009

El PIB per capita nos da una mirada mas cerca de lo que produce el pais en términos
unitarios. Como podemos ver aqui en los Gltimos dos afos hubo un cambio de un
minimo de $1.296 por persona al aflo a un $3.366. Es decir se ha aumentado en un
260%. Esto se puede deber a tres motivos:

Primero: una disminucion de la gente, que como analizamos antes, no es el caso.
Segundo: Aumento en la produccion, lo cual parece ser el caso.

Tercero: Una gran inflacion. Este es, a mi parecer el punto mas fuerte, si analizamos el

PIB real de los ultimos afios.

Riesoo Pais

En Riesgo pais se mide mediante la diferencia entre el precio de bonos similares
(mismo tiempo y cupon) de un pais determinado y los bonos del gobierno Norte
Americano, considerados libres de riesgo.

Riesgo pais = retorno bono Ecuador — retorno bono Estados Unidos

La teoria econdmica sostiene que por cada 100 puntos de diferencia entre un pais y otro,
un inversionista deberia obtener un 1% extra en el retorno sobre su inversion.
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Si bien el indice es de mucha utilidad, la teoria también sostiene que este indice deja de
serlo, una vez que se ha superado los 1000 puntos de diferencia.

Esto es muy claro en el caso de Ecuador, donde el indice de riesgo pais super6 los 4000
puntos. Debido a que el gobierno en turno sostiene que la deuda es “ilegitima” y por
ende decidi6 dejar de pagar los bonos que emitieron anteriores gobiernos por este
motivo. Si bien esto afecta a la inversion extranjera, y esto trae consecuencias al aparato
productivo ecuatoriano, también hay que tomar en cuenta que ningiin cambio
fundamental se ha dado en la economia de los negocios o instituciones dentro del pais.

Es mas que nada una decision politica, que en consecuencia genera expectativas de
riesgo irreales a inversionistas extranjeros.

Tasa de interes

Es obvio que la construccion es una actividad que depende en gran medida de la
disponibilidad de financiamiento. Que en estos momentos es casi nulo. Quien pueda
sobrevivir a estos tiempos es gracias a un capital propio o de inversionistas y sin duda
generan una ventaja competitiva sobre sus competidores, de los cuales se espera que
desaparezcan muchos.

TASAS ACTIVAS EFECTIVAS (VIVIENDA)

VIVIENDA

FECHA . L
Referencial Méaxima
Ene-08 12,32 13,55
Feb-08 12,27 13,50
Mar-08 12,46 13,08
Abr-08 12,42 12,80
May-08 12,00 12,24
Jun-08 11,71 12,00
Jul-08 11,47 11,83
Ago-08 11,33 11,66
Sep-08 11,19 11,50
Oct-08 11,01 11,33
Nov-08 10,82 11,33
Dic-08 10,87 11,33
Ene-09 10,93 11,33
Feb-09 10,97 11,33

Ilustracion 27: Tabla tasa activas efectivas de vivienda

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Ney Torres

Junio 2009
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GRAFICO TASA PASIVA VS ACTIVA
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Ilustracion 28: Grafico tasa pasiva ultimos dos afios.

Fuente: Banc
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Hustracion 29: Grafico tasa pasiva tltimo dos afios.

Fuente: Banc

Creéditos

estancada.

En el presente el 25% de la cartera bancaria esta constituida por
otorgamiento de créditos. En consecuencia la industria de la construccid

hipotecarios. Sin embargo, desde enero la banca ha empezado a restring

Ney J. Torres Hurtado
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