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l.  INTRODUCCION

El Panorama Financiero conformado por el Banco Central del Ecuador (BCE) y las
Otras Sociedades de Deposito (OSD) * presentdé movimientos en los niveles de liquidez
por USD 1.756,0 millones en febrero 2023, mientras que en el mes anterior este valor
fue de USD 1.104,3 millones (Grafico 1).

Los cambios en la liquidez en el periodo de andlisis se deben a las operaciones del
sector publico por USD 789,6 millones (45,0%), el sector privado por USD 493,2
millones (28,1%); y de el sector externo por USD 473,2 millones (26,9%).

Las operaciones de las Otras Sociedades de Depdésito (OSD) contribuyeron con USD
805,7 millones, mientras que las del BCE lo hicieron con USD 1.239,8 millones. Es
importante mencionar que al consolidar el sistema financiero, existen flujos
interbancarios entre las Otras Sociedades de Depésito (OSD) y el BCE que se netean,
como por ejemplo, los depdsitos para cubrir el requerimiento de encaje, que
constituyen un uso de la liquidez para las Otras Sociedades de Depo6sito (OSD) y una
fuente para el BCE.

Gréfico 1
LIQUIDEZ DEL SISTEMA FINANCIERO
Millones de USD, mensual 2019 - 2023
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Fuente: Banco Central del Ecuador

1 El Panorama Financiero (sistema financiero) es un estado analitico de cuentas de activos y pasivos, que muestra la
actividad monetaria y crediticia del sistema financiero, frente a los demas sectores de la economia interna y del resto
del mundo. El sistema o panorama financiero resulta de la consolidacién del Banco Central del Ecuador (BCE) y de las
Otras Sociedades de Depésito (OSD) conformadas por: los bancos abiertos y en proceso de liquidacion, sociedades
financieras, mutualistas, cooperativas de ahorro y crédito, BanEcuador. A partir de octubre de 2021 se incorpora al
BDE en la cobertura de las OSF, debido a una actualizaciéon de la sectorizacién. Las cifras presentadas son
provisionales, su reproceso se realizara conforme a la recepcion de la informacién enviada por las entidades del
sistema financiero.
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Las fuentes de liquidez aumentan con los pasivos que el sistema financiero mantiene
con los demas sectores de la economia interna y externa; y, con la redencion de

activos? en poder las entidades financieras (EFI).

Estas transacciones no necesariamente implican dinero en circulacion en la economia,
pero si constituyen el reflejo de las actividades econdomicas entre los sectores
institucionales.

Para febrero de 2023, los principales movimientos de las fuentes de la liquidez del
sistema financiero tuvieron su origen en los siguientes rubros (Cuadro 1):

« Disminucion del crédito del BCE al Gobierno Central por USD 680,4 millones.

- Aumento de captaciones del sector privado en las Otras Sociedades de Depdsito
(OSD) por USD 493,2 millones.

. Menores reservas internacionales por USD 473,2 millones.

Cuadro 1
FUENTES Y USOS DE LA LIQUIDEZ DEL SISTEMA FINANCIERO
Millones de USD, mensual al 28 de febrero de 2023

feb-23
FUENTES 1.756,0
Sector plblico 7896
Disminucion del crédito del BCE al Gobiena Central 6804
Aumento de depositos de las Otras Sociedades Financieras (OSF) en el BCE 604
Incremento de depositos del Gobiema Central en OSD 306
Mayares captaciones sector privado (empresas y hogares) en el BCE 183
Sector privado 4832
Aumento de captaciones del sector privado en las Otras Sociedades de Depasito (OSD) 4932
Sector externo 4732
Menares Reservas Internacionales 4732
usos 1.756,0
Sector plublico 1.017,3
Reduccidn de las captaciones (empr pub y gob loc) en el BCE 4187
Disminucidn de depdsitos del Gobierno Central en el BCE 30
Menares depdsitos de |a Sequridad Social en las Otras Sociedades de Depasito (OSD) 1443
Disminucion de los depasitos de la Seguridad Social en el BCE 106,3
Sector privado 4698
Aumento del crédito de las Otras Sociedades de Depasito (OSD) al sector privado 4698
Sector externo M4
Disminucion de los pasivos externos de las Otras Sociedades de Deposito (OSD) 414
Otros Sectores 2275
Activos netos no clasificados 2223
Otros conceptos 52

Fuente: Banco Central del Ecuador.

2 La redencion de activos incrementa la liquidez del sistema, por ejemplo, cuando se realiza una venta de titulos
valores o se registra una recuperacién de préstamos.
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Por el lado de los usos de la liquidez del sistema financiero, en febrero de 2023, se
destaca que estos se destinaron principalmente a:

. Aumento del crédito de las Otras Sociedades de Depodsito (OSD) al sector privado
por USD 469,8 millones.

. Disminucion de captaciones (empresas publicas y gobiernos locales) en el BCE por
USD 418,7 millones.

« Menores depdsitos del Gobierno Central en el BCE por USD 348,0 millones.

. FUENTES Y USOS DE LA LIQUIDEZ DEL BANCO CENTRAL
DEL ECUADOR (BCE)

En el periodo de analisis, los principales factores que afectaron a las fuentes de
liquidez del BCE fueron:

« Disminucién del crédito al Gobierno Central por USD 680,4 millones.

. Menores Reservas Internacionales por USD 473,2 millones.

« Incremento de los depdésitos del las Otras Sociedades Financieras (OSF) por USD
60,4 millones.

Cuadro 2
FUENTES Y USOS DE LIQUIDEZ DEL BCE
Millones de USD, mensual al 28 de febrero de 2023

feb-23
FUENTES 1.239,8
Crédito al Gobierno Central 6804
Reservas internacionales 4732
Depositos Otras Sociedades Financieras (OSF) 60,4
Depositos vista hogares 18,3
Crédito a Otras Sociedades Financieras (OSF). I
usos 1.239,8
Depdsitos a la vista (empr pub vy gob loc) 48,7
Depasitos Gobierno Central 348.0
Depositos Otras Sociedades de Deposito 236.0
Depasitos Fondos de la Seguridad Social 106,3
Activos netos no clasificados 751
Otros activos externos 553
Otros conceptos 0.4
F |
Fuente: Banco Central del Ecuador.
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Los principales usos de la liquidez del BCE fueron:

« Menores depdsitos a la vista (emp pub y gob loc) por USD 418,7 millones.

« Disminucion de depdsitos del Gobierno Central por USD 348,0 millones.

« Reduccion de los depdsitos de las Otras Sociedades de Depdsito (OSD) por USD
236,0 millones.

Al 28 de febrero de 2023 las Reservas Internacionales (RI) se ubicaron en USD
7.887,5 millones, USD 473,2 millones menos que el saldo al 31 de enero de 2023 que
totalizo USD 8.360,6 millones (Grafico 2).

Gréfico 2
RESERVAS INTERNACIONALES
Millones de USD, mensual ene 2019 - 2023

12.000 ~
11.000
10.000 -
9.000 -
8.000 -
7.000 -
6.000 -
5.000 -
4.000 -
3.000 -
2.000 -
1.000

Millones USD

Fuente: Banco Central del Ecuador

Los rubros que afectan las RI corresponden a aquellos flujos de entradas y salidas de
recursos desde y hacia el exterior a través del BCE, mas los movimientos de depdsitos
y retiros de las entidades financieras (EFI) en el BCE.

La disminucién de las Rl en febrero 2023 se debid, principalmente, al efecto neto entre
los principales ingresos:

. USD 2.355,02 millones de giros del exterior sector privado.

. USD 501,36 millones de exportacion de hidrocarburos.

. USD 260,96 millones de depdésitos en bévedas BCE.

. USD 21,86 millones por giros del exterior del sector publico, entre otros.

Y los principales egresos:
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« USD 2.272,76 millones de giros al exterior sector privado.
. USD 607,30 millones de importacion de derivados

« USD 297,80 millones de retiros de bovedas del BCE.

« USD 206,00 millones de servicio de deuda, entre otros.

Cuadro 3
RESERVAS INTERNACIONALES — MOVIMIENTOS MENSUALES
Millones de USD, mensual al 28 de febrero de 2023

Saldo Rl al 31 de enero de 2023 8.360,6
Saldo Rl al 28 de febrero de 2023 7.8875
Variacion de Reservas Internacionales -473,16
Ingresos (a) 3.166,82
Giros del exterior sector privado 2.355,02
Exportacion de hidrocarburos 501,36
Depodsitos en bovedas BCE 260,96
Giros del exterior sector publico 21,86
Otros movimientos 9,76
Desembolsos endeudamiento 8,63
Transferencia de egresos a caja BCE 6,78
Remesas migrantes 2,45
Egresos (b) -3.639,98
Giros al exterior sector privado -2.272,76
Importacion de derivados -607,30
Retiros de bdavedas BCE -297,80
Servicio de la deuda -206,00
Oro -107,85
Giros al exterior sector pablico -80,73
Fideicomisos COSEDE -40,75
Transferencia de ingresos a caja BCE -26,80
Movimiento neto (a-b) -473,16

Fuente: Banco Central del Ecuador

. FUENTES Y USOS DE LA LIQUIDEZ DE LAS OTRAS
SOCIEDADES DE DEPOSITO (OSD)

Las principales fuentes de la liquidez de las Otras Sociedades de Depésito (OSD)
(Cuadro 4), en el periodo de andlisis, tuvieron varios origenes, tales como:
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« Incremento de las captaciones del sector privado por USD 493,2 millones.
« Disminucion de reservas internas por USD 202,8 millones.
« Menor crédito al Gobierno Central por USD 45,8 millones.

Cuadro 4

FUENTES Y USOS DE LIQUIDEZ DE LA OTRAS SOCIEDADES DE
DEPOSITO (OSD)

Millones de USD, mensual al 28 de febrero de 2023

febh-23
FUENTES 805,7
Captaciones sector privado 493,2
Reservas internas 2028
Crédito al Gobierno Central 45,8
Depositos Gobierno Central 30,6
Otros activos externos 239
Captaciones sector pablico 74
Otros conceptos 2.1
usos 805,7
Crédito al sector privado 469 8
Dep. Fondos de la Seguridad Social 1443
Activos netos no clasificados 113,6
Pasivos externos Otras Sociedades de Depésito (OSD) 414
Crédito a Otras Sociedades Financieras (OSF). 36.6

Fuente: Banco Central del Ecuador

De las fuentes de la liquidez, se registr6 un incremento de las captaciones al sector
privado por USD 493,2 millones, lo que implicé que el saldo total de depdésitos de las
empresas y de los hogares sea de USD 56.215,8 millones en febrero de 2023, frente a
USD 55.722,6 millones registrados en el mes anterior.

Del analisis de las captaciones por sector institucional, se observd que los depdsitos
de las empresas fueron mayores en USD 258,8 millones frente al mes anterior, y
registraron una tasa de variaciéon anual de 7,2%; como los depoésitos de los hogares
que aumentaron en USD 234,4 millones, en relacién al mes anterior, y presentaron
una tasa de variacién anual de 10,2% (Grafico 3).
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Por instrumento financiero, los depdsitos a la vista se incrementaron en USD 30,3
millones; y los depdsitos de ahorro y a plazo aumentaron en USD 462,8 millones.

Grafico 3

CAPTACIONES DE EMPRESAS Y HOGARES DE LAS OTRAS
SOCIEDADES DE DEPOSITO (OSD)

Tasa de variacion anual 2019 - 2023
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Un rubro importante en los usos de la liquidez de las Otras Sociedades de Depdsito
(OSD), fue el incremento del crédito otorgado al sector privado por USD 469,8
millones, el cual se explica principalmente por el aumento de la cartera por vencer en
USD 378,2 millones, aumento de la cartera vencida en USD 112,1 millones; mientras
que las otras formas de financiamiento presentaron una disminucién por USD 20,4
millones3.

Del andlisis por sector institucional, se observé que la cartera por vencer de las
empresas fue mayor en USD 116,8 millones con relacién al mes anterior, reflejando
una tasa de variacion anual de 11,0%. La cartera por vencer de los hogares se
incrementé en USD 261,4 millones, con relacion al mes anterior, y presenté un
crecimiento anual de 15,2% (Grafico 4). La cartera vencida de las empresas fue mayor
en USD 8,8 millones; como la de los hogares que aumenté en USD 103,3 millones*.

3 Las otras formas de financiamiento estan compuestas por titulos valores y otros activos.
4 Al 28 febrero de 2023, el saldo de la cartera por vencer fue de USD 54.707,5 millones y de la cartera vencida USD

2.641,9 millones.
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Grafico 4

CARTERA POR VENCER DE EMPRESAS Y HOGARES DE LAS OTRAS
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En febrero de 2023, uno de los rubros de las fuentes de liquidez de las Otras
Sociedades de Depdsito (OSD) que presentd una disminucion, con respecto a enero
de 2023, fue los activos externos por USD 23,9 millones, alcanzando un saldo de USD
9.366,9 millones. Por su parte, los pasivos externos disminuyeron en USD 41,4
millones, registrando un saldo de USD 4.075,6 millones (Grafico 5).

Gréfico 5

POSICION EXTERNA DE LAS OTRAS SOCIEDADES DE DEPOSITO (OSD)

Millones de USD, mensual 2019 - 2023
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Fuente: Banco Central del Ecuador
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La relacion de los activos externos de las Otras Sociedades de Depdésito (OSD) frente
al total de depdsitos incluidos en la definicion de dinero® represent6 en febrero de 2023
el 16,6% (Grafico 6).

Grafico 6

RELACION ACTIVOS EXTERNOS SOBRE CAPTACIONES DE LAS
OTRAS SOCIEDADES DE DEPOSITO (OSD)
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Por otro lado, al analizar los componentes de los activos externos de las Otras
Sociedades de Depésito (OSD) se observé: un mayor nivel de tenencias de efectivo
por USD 92,5 millones, una disminucién de los depésitos en bancos y entidades
financieras del exterior de USD 139,9 millones; y un aumento de titulos valores y
acciones de capital por USD 23,5 millones (Grafico 7).

Grafico 7

COMPONENTES DE LOS ACTIVOS EXTERNOS DE LAS OTRAS SOCIEDADES DE
DEPOSITO (OSD)

Millones de USD, mensual 2019 - 2023
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Fuente: Banco Central del Ecuador

5 Los depositos incluidos en la definicion de dinero corresponden a aquellos provenientes de los sectores que influyen
directamente en los principales agregados de dinero y de crédito, como son los sectores de las empresas y los
hogares, entre otros.
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En cuanto al financiamiento al Gobierno por parte de Otras Sociedades de Depdsito
(OSD), se registré una disminucion de USD 51,9 millones, con lo que el saldo de este
rubro al 28 de febrero 2023 fue de USD 1.274,7 millones (Graéfico 8).

Gréfico 8
FINANCIAMIENTO DE LAS OTRAS SOCIEDADES DE DEPOSITO (OSD) AL
GOBIERNO
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IV. OFERTA MONETARIA (M1) Y LIQUIDEZ TOTAL (M2) ©

El saldo de la liquidez total en el mes de analisis fue de USD 75.331,2 millones, la
oferta monetaria de USD 29.945,2 millones, y las especies monetarias en circulacion
de USD 18.878,3 millones (Grafico 9).

Tanto la oferta monetaria como la liquidez total presentaron tasas de crecimiento anual
de 1,3% y 7,5%, respectivamente, mientras que las especies monetarias en
circulacioén registraron una variacion anual de 2,4%. (Grafico 10).

6 La oferta monetaria se define como la cantidad de dinero a disposicién inmediata de los agentes para realizar
transacciones; contablemente el dinero en sentido estricto, es la suma de las especies monetarias en circulacién y los
depositos en cuenta corriente. La liquidez total o dinero en sentido amplio incluye la oferta monetaria y el cuasidinero.
Se entiende como cuasidinero a las captaciones de las OSD, que sin ser de liquidez inmediata, suponen una "segunda
linea" de medios de pago a disposicién del publico. La metodologia completa del célculo y la serie 2000.1 - 2007.12 de
las especies monetarias en circulacion constan en la Revista "Cuestiones Econémicas" del BCE, Vol. 23. N° 2, 2007.
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Grafico 9
OFERTA MONETARIA (M1) Y LIQUIDEZ TOTAL (M2)
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Gréfico 10
AGREGADOS MONETARIOS
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V. EXPOSICION EXTERNA DE LA BANCA’

Ademas de los depdésitos, otra fuente importante de apalancamiento de la banca
privada estad constituida por los recursos provenientes del exterior, los cuales se
miden® a través del saldo de la exposicién de la banca con el exterior®.

La exposicion de la banca privada con el exterior registré un saldo de USD 4.377,8
millones que representa un aumento de 31,8% anual en el mes de estudio. Este
comportamiento se debe a un incremento en lineas de crédito y emision de
obligaciones (36,3%), en aceptaciones bancarias (253,8%) y en cartas de crédito
(12,6%). Dichos niveles de exposicion representan el 6,2% del total de pasivos y
contingentes del sistema bancario privado. El 68,6% de la exposicién total del sistema
bancario con el exterior corresponde a los cuatro bancos con mayor capital y reservas
(Pichincha, Guayaquil, Pacifico y Produbanco).

La exposicion de las entidades bancarias con el exterior se relaciona con el
financiamiento de las operaciones de comercio exterior, lineas especiales de crédito y
obligaciones emitidas; la misma que, representé el 11,6% del total de depdsitos (USD
37.898,7 millones); vy, el 52,8% de los activos externos (USD 8.296,6 millones) de las
entidades bancarias. En febrero de 2023, la mayor parte de la exposicidon externa se
registré en lineas de crédito externas y emision de obligaciones (82,5%), en tanto que,
el valor restante correspondié a cartas de crédito (17,2%) y aceptaciones bancarias
(0,3%)*0.

De acuerdo con los balances de las entidades bancarias, los bancos que mas
utilizaron las cartas de crédito comerciales! en febrero 2023 fueron: Pacifico (25.1),

7 En la informacion de balances mensuales del sistema bancario, las cuentas contables de pasivos y contingentes
externos, representan a las aceptaciones bancarias (24), lineas de crédito y obligaciones emitidas
(2601+2603+2605+2607+2690+270205) y cartas de crédito (6403); las que constituyen la exposicion total de
financiamiento con el exterior de la banca activa.

8 La exposicion externa de la banca se mide a través de tres instrumentos financieros comerciales: (i) lineas de crédito
externas y obligaciones emitidas; (ii) cartas de crédito; y, (iii) aceptaciones bancarias del exterior.

9 La exposicion externa de la banca difiere de la informacién del movimiento de deuda externa privada, que
corresponde a los préstamos otorgados al sector privado ecuatoriano (incluye a los sectores bancario como no
bancario).

10 Las aceptaciones bancarias se originan en transacciones de importacion y exportacion de bienes o compra y venta
de bienes en el pais. Se consideraran aceptaciones bancarias las cartas de crédito de importacion o exportacion en las
gue la entidad asume la responsabilidad de pago una vez cumplidos los requisitos; los documentos (letras de cambio)
aceptados por la entidad por solicitud del cliente, para efectuar el pago a un beneficiario, por compras y ventas de
bienes en el pais.

11 De acuerdo al Catalogo de Cuentas de la Superintendencia de Bancos del Ecuador, se registra el valor total de las
cartas de crédito, emitidas a favor de beneficiarios del exterior (incluido el margen méaximo de tolerancia) a peticién y de
conformidad con las instrucciones del cliente, por medio del cual la entidad se compromete a pagar directamente o por
intermedio de un banco corresponsal, hasta una suma determinada de dinero o también a pagar, aceptar o negociar
letras de cambio giradas por el beneficiario contra la presentacién de los documentos estipulados y de conformidad con
los términos y condiciones establecidas. Se registra ademas, el valor de las cartas de crédito en las cuales, a pedido
del ordenante, hubiere afiadido su compromiso de pago.
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Internacional (24,0%), Guayaquil (17,8%), Produbanco (14,7%), Bolivariano (11,8%), y
Pichincha (5,2%).

El 29,1% de las lineas de crédito externas de las entidades bancarias tuvieron un
plazo de hasta un afio, mientras que el 70,9% presentaron un plazo mayor a un afo.
La tasa de interés promedio ponderada de las lineas de crédito externas fue de 6,8%
anual, la misma que fluctta entre 5,4% vy 8,7%.

Las principales entidades bancarias acreedoras de la banca internacional son:
Pichincha (30,4%), Guayaquil (16,1%), Produbanco (14,6%), Pacifico (9,0%),
Bolivariano (7,1%), Solidario (5,9%), Internacional (4,6%) y Procredit (4,4%). Esto se
debe a que tienen una elevada participacion en el total de lineas de crédito con el
exterior, es decir, que contribuyen en mayor medida a la determinacién de la tasa de
interés externa (6,8%), por su nivel de endeudamiento.

Cabe mencionar, que se registran también las lineas de crédito del exterior no
utilizadas??; asi en febrero de 2022, estas fueron de USD 764,8 millones, en tanto que,
en febrero de 2023 presentaron un valor de USD 848,2 millones.

VI. OPERACIONES DEL MERCADO DE CREDITO
INTERBANCARIO

Entre las entidades del sistema financiero existen operaciones que en el panorama
bancario se registran como flujo interbancario, estas reflejan el manejo de liquidez
entre entidades del sistema financiero.

En el mes de analisis, en el mercado interbancario que opera a través del BCE se
presentaron negociaciones por USD 209,0 millones a una tasa interbancaria promedio
ponderada de 4,1%. La tasa basica del BCE fue de 0,20% y la de la FED fue de 4,75%
(Gréfico 11).

12 Las lineas de crédito externas no utilizadas se registran en la cuenta 710410 de los balances de la banca.
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] Grafico 11
TASAS DE INTERES: FED - MERC.INT.(TIP) - TBC (BCE)
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Fuente: Banco Central del Ecuador.

Es importante sefalar que en los afios 2002 a 2007, 2009 a 2012, 2016 y 2020, las
operaciones interbancarias bajaron significativamente; por otra parte, en los afios
2008, 2013 a 2015; y, 2017 a 2019; y, especialmente en el afio 2018, los montos
negociados fueron relativamente altos, esto Ultimo debido a requerimientos de liquidez
del sector corporativo y de determinadas entidades financieras del pais'3 (Grafico 12).

En este sentido, cabe indicar que de enero a febrero 2023 se presentaron
negociaciones interbancarias por USD 264,0 millones.

13 Esto se debe al incremento operativo en 2008 por parte de determinadas entidades financieras (bancos extranjeros
principalmente) para cumplir con requerimientos de liquidez de clientes corporativos; y, para aprovechar la rapidez y el
menor tiempo de ejecuciéon de este tipo de transacciones en el mercado de divisas local en comparacién con el

requerido con entidades del exterior. En tanto que, en 2014 un banco fue prestamista de una sociedad financiera por
requerimientos de liquidez adicionales.
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Grafico 12

MONTOS ANUALES NEGOCIADOS EN EL MERCADO
INTERBANCARIO

Millones de USD, 2015 - 2023

3.600,0 - 3.518,5

3.100,0
2.600,0
2.100,0

1.600,0

Millones de USD

1.100,0

600,0

100,0

-400,0 -

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023

*Nota: Enero - Febrero 2023

Fuente: Banco Central del Ecuador
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