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RESUMEN

El presente estudio tiene como objetivo medir la relacion entre la actividad
crediticia desarrollada por las cooperativas de ahorro y crédito y el desempefio
econdémico en el Ecuador, bajo dos perspectivas: a nivel sectorial y empresarial.

El andlisis a nivel sectorial se efectia empleando informacion anual de 11
sectores productivos para el periodo 2007-2014, a través de un modelo con datos
de panel. Por otra parte, el andlisis empresarial se realiza a través de la
metodologia de evaluacién de impacto basado en Propensity Score Matching,
utilizando la informacion proporcionada por la Encuesta de Condiciones de Vida
—V Ronda correspondiente al periodo 2005-2006.

Los principales resultados muestran una relacion positiva pero no significativa
entre la expansion de la actividad crediticia de las cooperativas de ahorro y
crédito (COAC’s) y el desempefio econdmico a nivel sectorial; mientras que, el
analisis a nivel empresarial revela un impacto positivo y significativo del crédito
otorgado por las COAC’s sobre los ingresos por ventas de las empresas

beneficiarias.

Palabras clave: cooperativas de ahorro y crédito, crédito, desempefio

econdémico, sectores productivos, empresas.
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ABSTRACT

This study aims to measure the relationship between the credit activity developed
by savings and credit cooperatives and economic performance in Ecuador, from

two perspectives: to sectoral and entrepreneurial level.

The sectoral analysis is carried out using annual data of 11 productive sectors for
the period 2007-2014, through a panel data model. On the other hand, enterprise-
level analysis is carried out through the impact evaluation methodology based on
Propensity Score Matching, using information provided by the Survey of Living
Conditions - Fifth Round for the period 2005-2006.

The main results show a positive but not significant relationship between the
expansion of credit activity of the savings and credit cooperatives and the
economic performance at the sectoral level; while the entrepreneurial level
analysis reveals a significant and positive impact of credit granted by the savings
and credit cooperatives on sales revenue of the beneficiary enterprises.

Keywords: savings and credit cooperatives, credit, economic, productive sectors,

enterprises.
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INTRODUCCION

Pese a que en sus inicios el sector cooperativo fue considerado marginal y
dedicado Unicamente a la solucion de pequefios problemas, su progreso y
contribuciones especialmente en tiempos de crisis, han hecho que hoy se
reconozca a nivel mundial su activa participacion tanto sobre el desarrollo como
sobre el crecimiento econémico de las naciones. En nuestro pais, este hecho se
ha evidenciado en la incorporacion y el reconocimiento de la economia popular y

solidaria en la Constitucion aprobada en 2008.

El cooperativismo en el Ecuador tiene una larga trayectoria, de hecho sus inicios
se remontan a las tres primeras décadas del siglo XX de la mano de dirigentes
laborales, politicos y lideres de sectores sociales (Mifio, 2013). No obstante, el
desconocimiento de su dindmica y funcionamiento, ha dificultado que el mismo
Estado, actle para establecer adecuados mecanismos de seguimiento y control.
Su avance y contribucion en épocas de crisis al desarrollo local fueron gracias a
su creatividad, cohesion social y politicas de autocontrol, mas no a la intervencion
del Estado (Mifio, 2013).

Es asi, que el sistema cooperativo de ahorro y crédito se ha constituido en una
importante alternativa dentro del sector de la intermediacion financiera,
orientando su accionar hacia la inclusion financiera de sectores tradicionalmente

desatendidos, desde una Optica cooperativista y solidaria.

Un impulso significativo para el sector cooperativo, microfinanciero y en general
para la Economia Popular y Solidaria (EPS), se produce con la aprobacion de la
Constitucion de 2008, donde se reconoce al sistema econdmico como social y
solidario y al sector financiero como popular y solidario, a mas del publico y
privado. Asimismo, en el 2011 se emite la Ley Organica de la Economia Popular

y Solidaria, y en 2014, el Cddigo Organico Monetario y Financiero, con el
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propésito de encaminar el accionar de las organizaciones de la EPS, en base a

un nuevo marco regulatorio y de control.

Asi, con la finalidad de contribuir a la discusion actual sobre el tema, el presente
estudio tiene como objetivo medir la relacion entre la actividad crediticia
desarrollada por sistema cooperativo de ahorro y crédito, y el desempefio
econdémico en el Ecuador, bajo dos perspectivas, la primera, a nivel de sectores
productivos para el periodo 2007-2014, y la segunda, a nivel empresarial para el
afno 2006.

En el primer capitulo, se presenta un analisis de la evolucion del sistema
cooperativo de ahorro y crédito, con una descripcion de los origenes del
cooperativismo en el mundo, asi como, en el Ecuador. Luego, se sintetiza la
dindmica del sistema cooperativo de ahorro y crédito en el Ecuador, desde sus
inicios hasta el presente, evaluando su situacion actual, para finalmente, analizar
como han contribuido las cooperativas al financiamiento de las actividades

productivas.

En el segundo capitulo, se exponen los principales fundamentos teoricos acerca
de las microfinanzas, partiendo de una caracterizacion de las COAC’s como
instituciones microfinancieras, para seguidamente, establecer los planteamiento
tedricos de la relacion entre las microfinanzas y el desempefio econémico. En
base a ello, se realiza una revision de los principales estudios que buscan medir

el impacto de las microfinanzas.

En el tercer capitulo, se mide la relacion entre el sistema cooperativo de ahorro y
credito y el desempefio econdmico en el Ecuador, en base a un enfoque sectorial
y empresarial. Para cada uno de los enfoques, se establece la metodologia a ser
empleada, las fuentes de informacion, una breve descripcion de las variables

utilizadas, y finalmente, se exponen los resultados y las conclusiones.
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Por dultimo, en el cuarto capitulo se presentan las conclusiones y las

recomendaciones procedentes del presente estudio.
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1.1 INTRODUCCION

El presente capitulo tiene como objetivo ofrecer un marco contextual de analisis,
que permita comprender la dindmica del sistema cooperativo de ahorro y crédito
en el Ecuador, asi como su funcionamiento dentro de la economia. Para ello, se
hace una sintesis de la trayectoria del sistema cooperativo desde sus inicios

hasta la actualidad.

El capitulo consta de cinco puntos: el primero presenta un resumen de los hechos
mas sobresalientes que marcaron el origen del cooperativismo en el mundo,
como preambulo del punto dos, en donde se expone una breve historia del
cooperativismo en el Ecuador. En el punto tres, se realiza un analisis de la
evolucion del sistema cooperativo entre 2002 y 2014, esto con el objetivo de tener
una vision general de como ha operado el sistema cooperativo de ahorro y crédito
durante estos afios. En el punto cuatro se realiza una descripcion de la situaciéon
actual del sistema cooperativo de ahorro y crédito, y finalmente, en el punto cinco,
se presenta un analisis del aporte de las cooperativas de ahorro y crédito al

financiamiento de los diferentes sectores productivos de la economia®.

1.2 SURGIMIENTO DEL COOPERATIVISMO EN EL MUNDO Y EN
AMERICA LATINA

El surgimiento de las primeras organizaciones cooperativas toma fuerza tras la
llegada de la Revolucién Industrial (1750-1840), esto como respuesta de las
clases empobrecidas que vieron en la cooperacion una gran alternativa para
superar las dificiles condiciones a las que se enfrentaban; situacién que se vio
agravada a mediados del siglo XVIII, justo antes de la Revolucion Industrial,
cuando en Reino Unido se da la disolucion de la propiedad comunal por decreto

de Estado, obligando a los campesinos pobres y jornaleros a emigrar a las

! Con sectores productivos, nos referimos a las distintas industrias, ramas o actividades
econdémicas. Como sin6nimo de sectores productivos se utilizara sectores econémicos,
actividades econémicas o industrias.
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ciudades para ocuparse como obreros, lo que dio origen a grandes

transformaciones econémicas y cambios sociales (Babini, 1972).

Los cambios y problemas sociales provocaron que durante el siglo XIX surjan
diversas corrientes de pensamiento, con el objetivo de construir una sociedad
alternativa por medio de la asociacion y de las organizaciones cooperativas.
Entre las corrientes se puede mencionar a la tendencia Marxista, el Anarquismo
y la corriente del Socialismo Utépico; si bien los planteamientos propuestos no
tardaron en convertirse en hechos sociales, la organizacién de cooperativas no

dejaba de ser experimental (Mifio, 2013).

Una de las corrientes que tuvo un desarrollo notable en el entorno cooperativo,
fue el Socialismo Utdpico por intermedio de Robert Owen, maximo representante
del socialismo reformista y cooperativista, quien propuso un cambio de orden
social, sustituyendo la competencia por la cooperacion (Monzén, 2003).
Efectivamente en base a las ideas de Owen, considerado el padre del
cooperativismo, se promovié la creacion de 300 cooperativas a través de su
seguidor William King; sin embargo no pasé de ser un experimento, pues los
resultados no fueron satisfactorios, ya que no se descubrieron las reglas

necesarias para el funcionamiento de las empresas cooperativas (Mifio, 2013).

En efecto, para el afio de 1844 se da un acontecimiento trascendente en
Inglaterra, cuando 28 obreros industriales dan origen al cooperativismo moderno
con la creacién de la cooperativa de consumo de Rochdale. Los pioneros de
Rochdale sintetizaron las normas de funcionamiento de otras experiencias y
propiciaron un éxito empresarial, lo cual fue importante para el desarrollo del
cooperativismo en todo el mundo, ya que estas normas fueron adaptadas en sus

aspectos esenciales por el movimiento cooperativo (Monzon, 1989 y 2003).

Luego de la experiencia de Rochdale el nacimiento de las organizaciones de
credito en Europa tienen lugar en Alemania a mediados del siglo XIX,
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destacandose principalmente dos sistemas. El primero hace mencion al sistema
organizado por Herman Schultze, economista que constituyé los bancos
populares destinados al financiamiento de pequefios comerciantes, industriales
y artesanos, cuyo beneficio principal era estimular al pequefio ahorro. Por otro
lado, Friedrich Wilhelm Raiffeisen impulso las cajas rurales que tenian el objetivo
de lograr el bienestar campesino (Tobar, 1942). Schultze y Raiffeisen
concluyeron que la solucion a la penuria de las clases econémicas débiles, era

la asociacion y la ayuda mutua (Gutiérrez, 2009).

Para 1865, el dirigente italiano Luigi Luzzatti organiza el primer banco cooperativo
en Milan bajo los principios basicos de responsabilidad limitada, el capital en
acciones perteneciente a un solo individuo y la prohibiciébn de que un socio
participe en mas de dos cooperativas; de la misma manera en Inglaterra Edgar
Filene organiza la primera cooperativa de crédito en Manchester por el afio de
1909 (Gutiérrez, 2009).

El inicio del cooperativismo de ahorro y crédito en América Latina se da en la
primera mitad del siglo XIX, con la conformacién de cajas de ahorro y crédito en
México y Venezuela, justamente antes de que se fundara la cooperativa de
Rochdale. El pensamiento utépico y las corrientes socialistas influyeron en la
constitucion del cooperativismo durante estos afios (Coque, 2002). De acuerdo a
la OIT (1998. 21 citado en Coque, 2002) entre los primeros propulsores del

cooperativismo en Latinoamérica se pueden distinguir los siguientes:

- La corriente inicial, introducida por inmigrantes europeos en Argentina o
Brasil (italianos, franceses, alemanes), Paraguay (alemanes) y Chile o
Peru (ingleses).

- La corriente sindical y mutualista, también de inmigrantes, con
cooperativas de consumo, crédito y servicios funerarios (Argentina, Chile,

Uruguay).
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- La corriente social de pensadores y politicos latinoamericanos, mas
autoctona, que promovié cooperativas con fines sociales (Pera, Ecuador,

Costa Rica).

Por accion de la Organizacion de Estados Americanos, en los afios cuarenta y
cincuenta, el sistema cooperativo se generaliza a todos los paises
latinoamericanos, a través de la promocién y asistencia técnica. Pero es en los
afos sesenta, cuando se da un auge del sector cooperativo por intermedio de los
programas de promocion estatal, de la Agencia Internacional para el Desarrollo
(AID), de la Alianza para el Progreso y de la iglesia catélica (Coque, 2002 y Mora,
2012).

Es importante destacar el papel de los organismos de integracién fundados luego
de la segunda mitad del siglo XX, como es el caso de la Organizacion de
Cooperativas de América (OCA), cuyo objetivo fue la promociéon de un marco
legal para las cooperativas de la region (Mora, 2012). Por otro lado, la
Confederacion Latinoamericana de Cooperativas de Ahorro y Crédito (COLAC),
fundada en 1970, buscaba la representacion, el financiamiento y la asistencia
técnica para el sistema cooperativo latinoamericano, con el objetivo de crear un

sistema mejorado de productos y servicios competitivos (Bicciato et al., 2002).

Durante la ultima década de los 90 e inicios del 2000, la Alianza Cooperativa
Internacional para las Américas (ACI Américas), que ya venia apoyando el
desarrollo cooperativo conjuntamente con la OIT como estrategias de lucha
contra la pobreza, para la inclusion social y trabajo digno, retoma la promocién
de un marco legal para las cooperativas propuesto anteriormente por la OCA,
accion que finalizé en el 2008 con la Ley Marco para las Cooperativas de América
Latina, instrumento que brinda los lineamientos de la legislacién cooperativa.
Entre los principales temas de legislacion cooperativa se puede mencionar al

financiamiento, administracién, estructura organizativa, compromiso de los
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socios, constitucion legal de las cooperativas, autonomia, entre otros. (Mora,
2012).

1.3 BREVE HISTORIA DEL COOPERATIVISMO EN ECUADOR

El origen del cooperativismo ecuatoriano se remonta a fines del siglo XIX, cuando
se organizan las primeras instituciones mutualistas de la mano de artesanos,
industriales, obreros, comerciantes, empleados y patronos; instituciones
caracterizadas por ser entidades gremiales y multifuncionales (Da Ros, 2007).
Efectivamente, a decir de Jacome y Cordovéz (2004) en aquellas épocas las
organizaciones gremiales conforman las primeras cooperativas con el objetivo de
contribuir al bienestar de sus asociados. De forma cronoldgica, entre las primeras

cooperativas constituidas en el Ecuador se encuentran:

Tabla N° 1: Primeras Cooperativas Constituidas en el Ecuador

Fecha Lugar Gestor Nombre
1910 Guayaquil La Compariia de Préstamos y Construccion de Guayaquil
1910 Guayaquil | Profesores Sociedad Cooperativa de Profesores
1910-12 @ Guayaquil = Comerciantes @ La Sociedad Cooperativa de Comercio
1912 Guayaquil = Cacaoteros Asociacion de Cooperativas de Agricultura
1919 Guayaquil | Obreros Asistencia Social Protectora del Obrero
1927 Riobamba | Obreros Caja de Ahorro y Cooperativa de Préstamos de la
Federacion del Chimborazo
1927 Jujan Agricultores Cooperativa Agricola
1928 Quito Cooperativa de Consumo y Fondo de Prevision del Obrero

Fuente: Jacome y Cordovéz (2004)

En los inicios del cooperativismo, su progreso fue lento y registré inconvenientes
para su consolidacion, que ha decir de Mifio (2013) los problemas son propios de
una débil participacion estatal y de un gobierno dominado por un modelo de libre
mercado, lo cual sumado a la ausencia de un marco juridico e institucional que
regule y resguarde la operatividad y crecimiento de las cooperativas, genero una

existencia precaria y temporal de estas organizaciones.

Para 1937 el cooperativismo retoma importancia con la expedicién de la primera

Ley de Cooperativas en el gobierno de Alberto Enriquez Gallo, quien impulsa el
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sector cooperativo con el objetivo de racionalizar la economia tradicional y
modernizar su estructura de produccion, patrocinando la cooperacion. En el
mismo afio también se expidieron la Ley de Comunas y el Estatuto Juridico de
las Comunidades Campesinas, por la necesidad de transformar las formas de
produccion agricola. Tras la expedicion de la normativa, en 1948 ya se
encontraban inscritas 159 organizaciones, sin embargo esto fue producto de un
interés lucrativo por las ventajas tributarias otorgadas por el Estado? (Da Ros,
2007).

En los afios 50, el desempleo y la pobreza fueron factores determinantes en la
no consolidacion del sector cooperativo (Mifio, 2013). A pesar de ello, para los
afnos sesenta se da un importante crecimiento del cooperativismo ecuatoriano
producto del impulso del Estado y de las agencias norteamericanas de desarrollo
AID, CUNA y CLUSA? (Da Ros, 2007).

Con estos antecedentes, a decir de Mifio (2013) y Da Ros (2007) la constitucion
del sector cooperativo en Ecuador, se llevo a cabo con la intervencion varios
actores:

- Accion Estatal: inicia por definir a las cooperativas como un instrumento de
cambio agrario, para luego brindarles legitimidad juridica mediante la
expedicion de una segunda Ley de Cooperativas en 1966. Mediante esta ley
el Estado muestra su predisposicion por apoyar e impulsar el crecimiento del
sector cooperativo, mediante una serie de concesiones especiales, tales
como exencion de impuestos, exoneracion de gravamenes a las
exportaciones, preferencias en licitaciones llevadas a cabo por instituciones

publicas, entre otras.

2 La ley en su art. 38 menciona que el Estado y los Municipios ayudaran a las cooperativas con
locales, subvenciones, exencion de impuestos y liberalizaciéon de derechos aduaneros, entregas
de materias primas y otros medios que estimaren conveniente (Da Ros, 2007).

3 Agencia Internacional para el Desarrollo (AID), Asociacion Nacional de Cooperativas (CUNA) y
Liga de Cooperativas de los Estados Unidos (CLUSA).

27

JOSE LUIS MERCHAN HUANGA
DIEGO DANNY ONTANEDA JIMENEZ



UNIVERSIDAD DE CUENCA

CARRERA DE ECONOMIA

é 5 FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS

En 1961 se crea la Direccién Nacional de Cooperativas (DNC) como ente de
regulacion y control del sector cooperativo, y con la expedicion de la nueva
ley, en 1969, se conforma el Consejo Cooperativo Nacional encargado de la

planificar, coordinar y fomentar el cooperativismo en Ecuador.

Intervencion norteamericana: los convenios celebrados entre la Direccion
Nacional de Cooperativas y la Agencia Internacional para el Desarrollo (AID)
a partir de 1961, permitio la creacién de numerosas cooperativas gracias al
apoyo técnico y financiero brindado por estas entidades. Entre 1961 y 1966
se registré un crecimiento de mas de cuatro veces del nUmero de cooperativas
con respecto a 1960.

Por otro lado, en junio de 1963 se constituye la Federacién de Cooperativas
de Ahorro y Crédito del Ecuador (FECOAC). La conformacién de este
organismo se logro gracias a la accion de las agencias norteamericanas AID
y CUNA vy constituye la primera organizacion de integracion de las
cooperativas que se establecié legalmente en el Ecuador.

Presencia de la iglesia: la iglesia se convirti6 en promotora de
organizaciones populares y en especial de cooperativas enfocadas a la
agricultura, ahorro y crédito, vivienda y forestales. Con la presencia de la
iglesia en 1967 se constituye la Central Ecuatoriana de Servicios Agricolas
(CESA) y en 1970 el Fondo Ecuatoriano Populorum Progressio (FEPP) para
desarrollar los sectores campesinos y urbanos de escasos recursos, a través
de servicios financieros, asistencia técnica y capacitacion.

Movilizacion social: representado por organizaciones sindicales vy
campesinas, con el objetivo de transformar la estructura agraria mediante la

cooperacion.

Hay que destacar que el desarrollo y expansioén de sector cooperativo se ve

fortalecido a raiz del auge petrolero que inicid en 1972, a partir de lo cual, el

namero de socios paso de 87 a 445 mil en el periodo 1973-1982. Asi mismo, los

aportes y depdsitos se multiplicaron por 16 veces aproximadamente, mientras
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gue los préstamos se multiplicaron en alrededor de 23 veces en el mismo periodo
(Mifio, 2013).

No obstante, la expansion de las cooperativas de ahorro y crédito con poca
regulacion estatal y la falta de una normativa actualizada, hizo que estas
instituciones sean consideradas de mucho riesgo para el sistema financiero. Por
ello, a decir de Jacome y Cordovéz (2004), en 1985 mediante una resolucion de
la Junta Monetaria, la Superintendencia de Bancos y Seguros (SBS) seria el ente
encargado de controlar a las cooperativas de ahorro y crédito y precautelar los
intereses del publico en general. Para 1985, 23 cooperativas de ahorro y crédito
grandes ya eran controladas por la SBS, mientras que mas de 300 cooperativas
medianas y pequefias, seguian bajo la supervision de la Direccion Nacional de
Cooperativas (Mifo, 2013)

A inicios de los afios 90, uno de los hechos que sobresale es la intervencién de
la cooperativa mas grande del pais en esa época, la cooperativa San Francisco
de Asis de Quito, la cual, tras haber sido acusada de irregularidades en un
proyecto de vivienda en el afio de 1989, entré en un proceso de desestabilizacion
y paralizacion (Mifio, 2013). Como es de esperarse, este hecho afectd
significativamente al sistema financiero cooperativo. Entre los afios 1989 y 1990,
el total de activos del sistema de cooperativas de ahorro y crédito disminuyo en
un 32,64%, al igual que los depdsitos de ahorro y la cartera de créditos, que
disminuyeron en 26,73% y 36,32% respectivamente (JAcome y Cordovéz, 2004).
Segun Mifio (2010) a estos eventos les acompafia el cierre del Banco de
Cooperativas (cierre como entidad cooperativa y futura privatizacion) y la
conversion en sociedad anénima de la Cooperativa de Coopseguros, en el afio
de 1993.

Por otro lado, en el afio 1994 se emite la Ley General de Instituciones del Sistema
Financiero, la cual ratifica a las cooperativas que realizan intermediacion

financiera con el publico como parte del Sistema Financiero Nacional. Ademas,
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en el afio de 1998 se emite el Reglamento de constitucidon, organizacion,
funcionamiento y liquidacion de las COAC’s el cual establece que para la
constitucibn de nuevas cooperativas abiertas al publico se requerird un

patrimonio técnico de al menos de 300 mil UVC (unidades de valor constante).

En el afio de 1999, Ecuador sufre la més grande crisis econdmica y financiera de
su historia econdmica; crisis que no solo comprometié al sistema financiero en
su conjunto, sino también al sistema productivo; provocando un severo
racionamiento del crédito, asi como una reduccion de la capacidad adquisitiva de
la poblacién, entre otras consecuencias. Jacome y Cordovéz (2004) advierten
gue por efectos de la crisis, durante los afios 1997 y 1999, la cartera de crédito
del sistema de cooperativas de ahorro y crédito disminuyo6 en un 63,81%, al igual
que los depdsitos de ahorro que disminuyeron en un 59,86%. A pesar de ello, las
cooperativas de ahorro y crédito no presentaron una crisis sistémica y

conservaron los fondos de sus socios y ahorristas (Mifio, 2013).

Luego de un periodo de desestabilizacion de la economia ecuatoriana a finales
de los 90, el sector cooperativo de ahorro y crédito “por su propia caracteristica y
la fidelidad de sus socios presentdé un proceso de recuperacion mucho mas
rapido, al menos mediante la apertura del crédito, que otro tipo de instituciones

financieras, como por ejemplo los bancos privados” (Jacome y Cordovéz, 2004).

Para el afio 2001, un nuevo hecho que sobresale es la intervencion por parte del
Estado en el reglamento sobre el funcionamiento y constitucion de las
cooperativas a través del Decreto Ejecutivo No. 2132, el mismo que deroga el
reglamento emitido en 1998 y lo sustituye por uno nuevo. En este decreto se
establece que el capital social minimo para constituir una cooperativa sera de
200 mil ddlares, y que se requiere contar, al menos, con 50 socios para su
funcionamiento. Estos requisitos debian ser alcanzados en un periodo de tiempo
maximo de cuatro afios, caso contrario la cooperativa tendria que liquidar. Este

hecho significé una dificil situacion para las pequefias y medianas cooperativas
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qgue funcionaban en el pais, las mismas que desaprobaron esta legislacion al
sostener que las cooperativas pequefas no representan un factor de riesgo para
el sistema nacional sino que, por lo contrario, han brindado estabilidad durante
los ultimos afios. Es asi que, gracias a la accion del Comité Interministerial de
Empleo del Estado, asi como a la intervencion de la FECOAC se logr6 aprobar
gue las cooperativas de ahorro y crédito cuyo patrimonio técnico se encontraba
por debajo de los 200 mil dolares pudieran establecerse y continuar operando
(Mifio, 2013).

1.4 EVOLUCION DEL SISTEMA COOPERATIVO DE AHORRO Y CREDITO:
PERIODO 2002 - 20144

A continuacion se presenta una breve descripcién de la evolucion del sistema
cooperativo de ahorro y crédito durante el periodo 2002-2014, el mismo que se
realiza mediante el andlisis de sus principales variables financieras. Este analisis
se complementa en las siguientes subsecciones, con una descripcion tanto de la
situacion actual del sistema cooperativo de ahorro y crédito, como de su
importancia en el financiamiento de los sectores productivos que conforman la
economia.

1.4.1 NUMERO DE ENTIDADES PARTICIPES

Al analizar la evolucién de las cooperativas de ahorro y crédito (COAC’s) desde
el punto de vista del nimero de entidades participes se observa que, a diciembre
del 2002, el numero de COAC’s que se encontraban bajo la supervision de la
SBS era de 27 (denominadas segmento 4), sin embargo, a finales del 2014 las
COAC’s que conforman este segmento alcanzaron el nimero de 37. La tabla N°
2 muestra que, si bien, el numero de cooperativas ha incrementado durante el
periodo 2002-2014, a partir del afio 2005 no se observa mayor crecimiento en

este sector.

4 En esta seccidn se analiza Unicamente a las cooperativas cuya supervision antes de enero del
2013 estaba a cargo de la Superintendencia de Bancos y Seguros (segmento 4), ya que solo se
dispone de informacion para realizar un analisis evolutivo de este segmento de cooperativas.
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Tabla N° 2: Evolucion del nimero de COAC’s

Fecha de
corte

Dic-2002
Dic-2003
Dic-2004
Dic-2005
Dic-2006
Dic-2007
Dic-2008
Dic-2009
Dic-2010
Dic-2011
Dic-2012
Dic-2013
Dic-2014

NUmero de
entidades

27
28
33
38
38
38
38
39
39
40
39
39*
37*

* No incluye la Caja Central

Fuente: SBS y SEPS.
Elaboracién: Los autores.

1.4.2 VOLUMEN DE ACTIVOS

El grafico N°1 muestra una vision diferente

respecto al crecimiento

experimentado por las COAC’s. Durante los doce afios transcurridos entre
diciembre del 2002 y diciembre del 2014, el total de activos de las COAC’s
crecieron en 5,022.39 millones de USD, lo cual, equivale a un crecimiento de mas

de 20 veces con respecto a la cifra inicial (el crecimiento relativo experimentado

por los activos de las COAC’s es mayor tanto al crecimiento experimentado por

la banca privada [5,81 veces], como al experimentado por el total del Sistema

Financiero Privado [6,32 veces]®).

> Anexo N° 1

** TC: Tasa de Crecimiento, esta denominacion se utilizara en los gréaficos en adelante.
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Grafico N° 1

Evolucion de los activos de las COAC's
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el TC 58,00 56,02 25,05 26,02 34,20 22,36 19,58 27,63 28,79 20,36 18,55 16,15

Fuente: SBS y SEPS.
Elaboracion: Los autores.

1.4.3 CARTERA DE CREDITO

Entre el 2002 y 2014, la cartera de crédito de las COAC’s pas6 de 183,11 millones
de USD a 3.817,08 millones de USD, lo cual representa un crecimiento de mas

de 20,85 veces con respecto al valor inicial (Grafico N° 2).
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Gréafico N° 2

Evoluciéon de la Cartera de Crédito de las COAC's
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Fuente: SBS 'y SEPS.

Elaboracién: Los autores.

Asi también se observa que en la mayor parte del periodo de andlisis, la cartera
de crédito de las COAC’s crecié a un mayor ritmo que la cartera de crédito de
cualquiera de las demas instituciones que conforman el Sistema Financiero
Privado (SFP). Unicamente en el 2006 la tasa de crecimiento de la cartera de las
COAC’s (21,74%) fue menor a la tasa de crecimiento de la cartera conjunta de
los Bancos Privados, Mutualistas y Sociedades Financieras (25,32%) (Gréafico N°
3).
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Grafico N° 3

Tasa de crecimiento de la Cartera de Crédito de las COAC's vs.
OIF del Sistema Financiero Privado*
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*Oftras Instituciones Financieras:incluye Bancos privados, Mutualistas y Sociedades Financieras. En el andlisis de la cartera se excluye el crédito
educativo para garantizar la comparabilidad entre los diferentes subsistemas que conforman el SFP, asi como por presentar una participaciéon marginal
en el total de la cartera de crédito del sistema.

Fuente: SBS y SEPS.
Elaboracion: Los autores.

A lo largo del periodo de estudio, la participacion de las COAC’s en el total de la
cartera conjunta del SFP fue, en promedio, del 11,43 %; participacion que mostro
un crecimiento de mas de 2,8 veces con respecto al valor registrado en el periodo
inicial (Grafico N° 4).
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Grafico N° 4

Participacion de la cartera de crédito de las COAC's en el
total del sistema financiero privado
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Fuente: SBS y SEPS.
Elaboraciéon: Los autores.

Composicion de la cartera bruta de crédito

Se identifica a los créditos de consumo y microempresariales como los dos
principales componentes de la cartera bruta de crédito de las COAC’s (Grafico
N°5). Durante el periodo de estudio, los créditos de consumo vy
microempresariales representaron en promedio, el 46,30% y el 34,30% del total
de la cartera bruta de crédito respectivamente, mientras que los créditos de
vivienda y comerciales representaron en conjunto, el 18,40%. Asi, la composicion
de la cartera bruta de crédito de las COAC’s sugiere que este sector esta
orientado a suplir las necesidades de financiamiento de las pequefas iniciativas
de produccion, comercializacion o servicios (microempresas), a través del
microcrédito, o a financiar la compra de bienes no productivos o el pago de
servicios, por medio del crédito de consumo; caracteristica que podria
considerarse como una consecuencia del mercado al que atiende este tipo de

instituciones financieras.
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Grafico N° 5

Composicion de la cartera bruta de crédito de las COAC's
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Fuente: SBS 'y SEPS.

Elaboracién: Los autores.

La cartera microempresarial se distingue por ser el tipo de cartera que mayor
grado de crecimiento ha experimentado durante el periodo de andlisis. Entre el
2002 y 2014, la cartera microempresarial de las COAC’s crecié en mas de 273
veces con respecto a la cifra inicial (la cartera de consumo se ubica en segundo
lugar con un crecimiento de mas 20 veces, seguido por la cartera de vivienda y
comercial con un crecimiento de 8,29 y 3,35 veces, respectivamente); lo que ha
permitido que la participacion de las COAC’s en el total de la cartera
microempresarial del SFP haya incrementado en 6,37 veces con respecto al valor
inicial (Tabla N° 3).
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Tabla N° 3: Cartera bruta de crédito de las COAC’s y participacién en el

total del SFP
Tipo de cartera Millones de USD Participacion (porcentaje)
2002 2014 2002 2014
Microempresa 5,53 1.514,29 7,86 50,06
Comercial 46,34 155,24 8,91 1,55
Consumo 106,69 2.133,50 8,90 20,42
Vivienda 29,91 247,93 8,64 12,10

Fuente: SBS y SEPS.
Elaboraciéon: Los autores.

1.4.4 DEPOSITOS A LA VISTA Y DEPOSITOS A PLAZO

Durante el periodo 2002-2014, los depdsitos a la vista y a plazo de las COAC’s
en conjunto crecieron en mas de 23 veces, de 172,11 millones de USD en el 2002
a 4.091,50 millones de USD en el 2014 (Grafico N° 6).

Grafico N° 6
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Fuente: SBS y SEPS.
Elaboracién: Los autores.

Las COAC’s son las unicas instituciones del SFP, cuya participacion en el total
de depdsitos del sistema ha incrementado. Entre el 2002 y 2014, la participacion
de las COAC'’s al total de depdsitos del SFP pasé de 3,59% a 12,57%, lo que
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equivale a un crecimiento de 3,50 veces con respecto a la cifra inicial (Tabla N°

4).

Tabla N° 4: Participacion de los depdésitos a la vistay a plazo en el total del
SFP segun Institucion Financiera

_ _ 2002 2014 Participacion promedio
Tipo de entidad .
(porcentaje)
COAC’s 3,59 12,57 8,01
Bancos privados 89,77 82,57 86,16
Mutualistas 2,51 1,82 2,57
Sociedades Andnimas 4,14 3,03 3,27

Fuente: SBS y SEPS.

Elaboracién: Los autores.

Entre el 2002 y 2014, la participacion de las COAC’s en el total de depésitos a
plazo del SFP pas6 de 1,96% a 21,19%, mientras que su participacion en el total
de depdsitos a la vista paso de 4,35% a 7,78% (Grafico N° 7). Lo que indica que,
en los 12 afios que contemplan el periodo de analisis, las COAC’s han mejorado

su posicion en el mercado, especialmente como medios de inversion.

Grafico N° 7
Participacion de las COAC's en el total de depdsitos a la

vistay a plazo del sistema financiero privado
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Fuente: SBS y SEPS.
Elaboraciéon: Los autores.
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1.4.5 PROFUNDIZACION FINANCIERA

Se observa que, en general, el grado de profundizaciéon de los servicios
financieros del sistema cooperativo de ahorro y crédito muestra una tendencia
creciente, con un incremento con respecto al valor registrado en el afio 2002, de
8,64 y 9,66 veces en los ratios de cartera y depdsitos respectivamente (Grafico
N° 8); situacion que ubica a las COAC’s como las instituciones financieras que
han experimentado el mayor grado de avance dentro del proceso de ampliacién

de los servicios financieros hacia la poblacion®.

Gréafico N° 8

Evolucién de la Profundizaciéon Financiera del Sistema de
Cooperativas de Ahorro y Crédito
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Fuente: SBS, SEPS y BCE.

Elaboracién: Los autores.

De esta primera seccion se puede concluir que, en lo que respecta a estos ultimos
doce afos, las COAC’s han registrado un crecimiento acelerado en cada una de
sus principales cuentas (activos totales, cartera de crédito y depdsitos). Este
crecimiento se ha mostrado superior al experimentado por cualquiera de las

demas instituciones que conforman el Sistema Financiero Privado, lo que indica

6 Ver Anexo N° 2
40

JOSE LUIS MERCHAN HUANGA
DIEGO DANNY ONTANEDA JIMENEZ



UNIVERSIDAD DE CUENCA
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS
CARRERA DE ECONOMIA

qgue las COAC’s han logrado, de forma exitosa, ganarse un espacio como
instituciones que realizan actividades de intermediacién financiera. Por otro lado,
si bien el andlisis global de los datos sugiere un progreso de las actividades de
intermediacion financiera de las COAC’s, un andlisis mas detallado sefiala
significativos cambios en la composicion de la cartera bruta de crédito de las
COAC’s, en donde la cartera microempresarial es la que ha registrado los

mayores grados de avance.

1.5 SITUACION ACTUAL DEL SISTEMA COOPERATIVO DE AHORRO Y
CREDITO ECUATORIANO?.

1.5.1 MARCO JURIDICO E INSTITUCIONAL

En el afio 2011 entra en vigencia la Ley de Economia Popular y Solidaria y del
Sector Financiero Popular y Solidario (LOEPS). A partir de entonces, la LOEPS
es el marco normativo bajo el cual se encuentra regulado el sistema cooperativo
de ahorro y crédito, bajo un sistema de derechos, obligaciones y beneficios para
todos sus actores.

Por medio de la LOEPS, en el 2012 se crea la Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria (SEPS), ente encargado del fomento, regulacién y control de
las organizaciones de la Economia Popular y Solidaria. Por lo tanto, las
cooperativas que se encontraban reguladas por la Superintendencia de Bancos
y Seguros y bajo la Direccién Nacional de Cooperativas, pasaron al control de la
SEPS. Ademas, se reconoce al Instituto Nacional de Economia Popular y
Solidaria (IEPS), para la ejecucion de la politica publica conjuntamente con los

planes y proyectos enmarcados en la ley.

Asi también, el 12 de septiembre de 2014 entra en vigencia el Cédigo Organico
Monetario y Financiero (COMF), que tiene por objetivo regular tanto el sistema

monetario y financiero, asi como el sistema de regimenes de valores y seguros.

7 En esta seccion se incluye en el analisis a las cooperativas de los segmentos 1, 2y 3.
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En el articulo 74 de este codigo, se establece que la SEPS para su organizacion,
funcionamiento, funciones de control y supervision del Sector Financiero Popular
y Solidario, se regira por las disposiciones del COMF y de la LOEPS. De esta
forma, el sistema cooperativo de ahorro y crédito estaria regulado tanto por la
LOEPS como por el COMF, por lo que se esperarian nuevos retos y cambios

para el sector cooperativo de ahorro y crédito.

1.5.2 ASPECTOS GENERALES

El sistema cooperativo de ahorro y crédito se encuentra conformado por un total
de 908 cooperativas?, las cuales se encuentran clasificadas en cuatro segmentos
de acuerdo a tres criterios: tamafio de activos, cobertura geografica y nimero de

socios (Anexo N° 3).

El segmento 1 se caracteriza por concentrar el mayor niumero de cooperativas,
el cual a diciembre del 2014, se encuentra formado por 466 entidades (que
representa 51% del total de cooperativas). EI segmento 2 se compone de 325
cooperativas (que representa el 36%), mientras que el segmento 3y 4 por 79 y
38 cooperativas respectivamente (que representan el 9 % y 4% del total de las

cooperativas) (Grafico N° 9).

8 Incluye la Caja Central.
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Grafico N° 9

Composicion del sistema cooperativo
financiero

B Segmento 1
mSegmento 2
B Segmento 3

O Segmento 4

Fuente: SEPS, Boletin Financiero, al 31 de diciembre de 2014.
Elaboracion: Los autores.

Las cooperativas del segmento 1 registran un promedio de 340 socios. Las
cooperativas del segmento 2 con un promedio de 2.463 socios, mientras que, en
contraste con las cooperativas de los segmentos inferiores, las cooperativas de
los segmentos 3 y 4 presentan un promedio de 15.689 y 122.337 socios,
respectivamente (Grafico N° 10). En la actualidad el sistema de cooperativas de
ahorro y crédito cuenta con un nimero aproximado de 4,9 millones de socios®
(Ruiz y Eguez, 2014).

® No obstante, se debe tener en cuenta que una persona puede tener varias cuentas en

diferentes cooperativas al mismo tiempo
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Grafico N° 10

Numero de socios promedio de las

COAC's segun segmento
122.337

Segmento 1
Segmento 2

Segmento 3
Segmento 4

Fuente: Vera, 2014
Elaboracion: Los autores.

De acuerdo al volumen de sus activos, entre las cooperativas de ahorro y crédito
mas grandes a nivel nacional se pueden mencionar las siguientes: Juventud
Ecuatoriana Progresista, Jardin Azuayo, 29 de Octubre, Cooprogreso, Oscus y
San Francisco de Asis.

El sector cooperativo de ahorro y crédito cuenta con un total de 2.601 oficinas?'®,
las cuales, en su mayoria se ubican en las provincias de Pichincha, Tungurahua
y Azuay. Sin embargo, el sistema cooperativo presenta los mayores indices de
penetracion en las provincias Amazoénicas de Pastaza, Morona Santiago y
Zamora Chinchipe (con mas de 50 oficinas por cada 100 mil adultos) (Ruiz y
Eglez, 2014).

Con respecto a los servicios que ofrece el sistema cooperativo de ahorro y crédito
se observa que si bien, la principal actividad de las COAC’s es captar recursos
del publico con el fin colocarlos en forma de créditos de inversion o de consumo,
estas instituciones también pueden incluir servicios tales como ensefianza y
capacitacion, comisariatos y centros médicos, entre los mas importantes (Vera,
2014).

10 En donde incluye agencias, sucursales, corresponsales y ventanillas de atencion.
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1.5.3 CARACTERISTICAS FINANCIERAS

Activos Totales

A diciembre del 2014, los activos del total de cooperativas de ahorro y crédito
alcanzaron el valor de 8.061,79 millones de USD*!, de los cuales el 34,55%
corresponde a las cooperativas de los segmentos 1, 2 y 3, mientras que el 65,45
% restante pertenece a las cooperativas del segmento 4 (Tabla N° 5). En
conjunto, los activos de las cooperativas de ahorro y crédito representaron el
18,25% del total de activos del SFP (Anexo N° 4).

Tabla N° 5: Activos totales de las COAC’s segun segmento

Activos Participacion
Segmento : :
(millones de USD) (porcentajes)
1 121,83 1,51
2 721,44 8,95
3 1.942,23 24,09
4 5.276,30 65,45
Total SFPS 8.061,79 100,00

Fuente: SEPS, 2014.
Elaboracion: Los autores.

Cartera de Crédito

La cartera de crédito de las COAC’s muestra una composicion similar a la
observada en los activos totales; a diciembre del 2014, la cartera de crédito de
las COAC’s fue de 5.895,10 millones de USD, de los cuales el 35,25%
correspondié a los segmentos 1, 2 y 3; mientras que el 64,75% restante al

segmento 4 (Tabla N° 6). La cartera de crédito del sistema de cooperativas de

11 Esta cifra a diferencia de la presentada en la seccion anterior incluye las cooperativas de los

segmentos 1, 2y 3.
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Tabla N° 6: Cartera Bruta de Crédito segun segmento

Segmento Millones de USD
1 88,34
2 522,04
3 1.467,63
4 3.817,08
Total 5.895,10

Participacion
(porcentaje)
1,50
8,86
24,90
64,75
100,00

Fuente: SEPS, 2014.
Elaboraciéon: Los autores.

Para el caso especifico del segmento 4, los mayores volumenes de colocaciones
en actividades productivas se presentan en las provincias de Pichincha y
Tungurahua, las mismas que, a diciembre del 2014, concentraron el 38,24% del
total de la cartera comercial y microempresarial de este segmento (Figura N° 1).
Estas provincias conjuntamente con las de Azuay (9,25%), Chimborazo (7,63%),
y Cotopaxi (7%), alcanzan el 62,12% del total de la cartera en actividades
productivas de las cooperativas del segmento 4. Este aspecto muestra que, si
bien las operaciones de las COAC’s se extienden por todo el territorio continental,

existe una gran concentracion de los servicios financieros de las COAC’s en la

region Sierra.
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Figura N° 1: Cartera comercial y microempresarial de las COAC's, segln
provincias del Ecuador continental.

MORONA SANTIAGO

Colocaciones (millones de USD)

B 149,12 - 374,10
I 54,15 - 149,11
- 37,11 -54,14
[Js93-37,10
[ Joas-s92

Fuente: SEPS, 2014.

Elaboracién: Los autores.
La mayor presencia de COAC’s en ciertas regiones del pais puede obedecer,
entre otros factores, a las potencialidades econémicas especificas de cada
region, a las necesidades de financiamiento concretas de su mercado objetivo,
asi como a las propias tendencias nacionales de concentracion territorial. No
obstante, al analizar la distribucién regional de la actividad crediticia de las
COAC'’s, se debe tener presente que gran parte de estas instituciones tienen un
ambito de operacion local, donde sus mercados relevantes constituyen zonas
especificas, en las cuales, realizan sus actividades a través de la implementacion
de estrategias basadas en el conocimiento personalizado de sus socios y en el
aprovechamiento de las caracteristicas particulares del entorno local en el que

operan.
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En cuanto al tipo de crédito, se observa que tanto el crédito de consumo, como
el crédito microempresarial son los tipos de crédito que mayormente predominan
en la cartera de crédito del sistema cooperativo. A diciembre del 2014, el 50,11
% y el 40,63 % de la cartera total del sector cooperativo corresponde a créditos
de tipo consumo y microempresariales respectivamente, mientras que los
créditos comerciales y de vivienda representaron en conjunto el 9,26 % (Anexo
N° 5). Teniendo en cuenta que las instituciones del sector bancario tienden a
concentrar su cartera en créditos de tipo comercial (a diciembre del 2014 el
49,01% de la cartera bruta de crédito de la banca privada correspondi6 a créditos
comerciales [Anexo N° 6]), este hecho pone de manifiesto una de las principales

diferencias entre las instituciones del sector cooperativo y las del sector bancario.

La importancia de las COAC’s como entidades proveedoras de financiamiento a
pequefias iniciativas empresariales se vuelve evidente, si se considera que, a
diciembre del 2014, la cartera microempresarial del sistema cooperativo de
ahorro y crédito alcanzé el valor de 2.525,85 millones de USD, la cual represento
el 62,58% del total de la cartera microempresarial del SFP (Tabla N° 7).

Tabla N° 7: Participacion de las Instituciones Financieras en el total de la
cartera microempresarial del SFP

. L, . Participacion
Tipo de institucion Millones de USD .
(porcentaje)
COAC'’s 2.525,85 62,58
Bancos Privados 1.445,83 35,82
Mutualistas 37,59 0,93
Sociedades Financieras 27,18 0,67
Total 4.036,46 100

Fuente: SBS y SEPS.
Elaboraciéon: Los autores.
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Tipo de crédito en funcion del segmento

Al analizar el tipo de crédito en funcion del segmento se observa que, a diciembre
del 2014, la cartera bruta de las cooperativas de los segmentos 1 y 2 se
encontraba conformada principalmente por créditos tipo microempresarial
(57,14%) y por créditos tipo consumo (37,47%)°. En el caso de las cooperativas
de los segmentos 3 y 4, los créditos microempresariales y de consumo siguen
siendo los de mayor participacion en el total de la cartera de crédito, sin embargo,
a diferencia de los segmentos inferiores, se observa una especializacion mayor

en créditos de tipo consumo que en créditos microempresariales (Grafico N° 11).

Gréafico N° 11

Participacion de las COAC's en la cartera de crédito
microempresarial y de consumo segln segmento
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Fuente: SEPS.

Elaboracién: Los autores.

A diciembre del 2014, el 51,54% de la cartera conjunta de las cooperativas de los
segmentos 3 y 4 correspondid a créditos de consumo, mientras que el 38,76%
restante a créditos microempresariales. (Anexo N° 8). Esto indica que si bien, a

nivel general, las COAC’s se especializan en créditos microempresariales y de

2 Anexo N° 7
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consumo, a medida que estas incrementan su tamafio, dan una mayor

importancia a créditos de consumo, en detrimento de la cartera microempresarial.

Depésitos Totales

El total de depdsitos del sistema cooperativo financiero, a diciembre de 2014, fue
de 6.176,01 millones de USD, de los cuales, una gran proporcion (67,61%)
corresponde al segmento 4 (Tabla N° 8). El segmento 3 se ubica en el segundo
lugar con el 22,97 % de los depositos totales, mientras tanto, las cooperativas de
los segmentos 1 y 2, conjuntamente abarcaron el 9.41 % de los depoésitos. A
diciembre del 2014, los depdsitos a la vista y a plazo del sistema cooperativo de
ahorro y crédito representaron en conjunto el 17,33% del total de depositos del
SFP.

Tabla N° 8: Depédsitos totales de las COAC’s en funcién del segmento

Participacién en total de
Segmento Millones de USD* depositos
(porcentaje)

1 81,95 1,33

2 499,35 8,09

3 1.418,86 22,97

4 4.175,85 67,61

Total 6.176,01 100

* En donde se incluye depdésitos a plazo, a la vista, operaciones de reporto, depdsitos de
garantia y depésitos restringidos.

Fuente: SEPS.

Elaboracion: Los autores.
A forma de conclusién se puede decir que el sistema cooperativo de ahorro y
crédito ha experimentado cambios fundamentales en cuanto a su marco juridico
e institucional. De una participacion estatal historicamente escasa hoy somos
testigos de una considerable intervencion publica, lo que estd provocando
importantes cambios al interior del sector de la economia popular y solidaria
(Mifio, 2013). De acuerdo con (Ruiz y Eguez , 2014) antes de la creacion de la

Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, tan solo el 4% de las COAC’s
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estaban bajo la supervision del organismo de control, mientras que el 96%
restante se caracterizd por una carencia de informacion y profunda dispersion,
de modo que, la dimension del sistema cooperativo de ahorro y crédito como
parte del sistema financiero ecuatoriano habia sido subestimada.

En la actualidad gracias a los procesos de acopio de informacion emprendidos
por las SEPS se puede contar con una linea base de COAC’s, la cual incluye a
908 instituciones, distribuidas en cuatro segmentos.

En base a esta informacion se puede revelar que a diciembre del 2014 la
participacion del sistema cooperativo de ahorro y crédito en el total del SFP
alcanza los valores de 18,25%, 21,55%, 17,33% para las cuentas de activos,
cartera de crédito y depositos respectivamente; lo que da cuenta de la
importancia de las COAC’s dentro del sector de intermediacion financiera. No
obstante, un analisis mas detallado de la informacién también sefiala que el
sector cooperativo de ahorro y crédito presenta elevados niveles de
concentracion en su interior. Es asi que a diciembre del 2014, las cooperativas
de los segmentos 3 y 4, las cuales representan el 13% del total de instituciones,
concentran aproximadamente el 90% del total de activos, cartera de crédito, y
depdsitos del sistema. Por su parte, las cooperativas de los segmentos 1y 2, que
representaron el 87% del total de instituciones, concentraron tan solo el 10% del
total de dichas cuentas.
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1.6 APORTE DEL SISTEMA COOPERATIVO DE AHORRO Y CREDITO AL
FINANCIAMIENTO DEL SISTEMA PRODUCTIVO NACIONAL: ANALISIS
SECTORIAL®

1.6.1 EVOLUCION DEL FINANCIAMIENTO PRODUCTIVO SECTORIAL DE
LAS COAC’s: PERIODO 2005-2014%4

Es fundamental diferenciar el crédito productivo de aquel destinado a la
adquisiciéon de bienes no productivos o al pago de servicios (crédito de consumo)
y es mas importante aun determinar el uso que, en ultima instancia, se da al
financiamiento productivo, puesto que de ello dependera su impacto final sobre
la actividad economica. De acuerdo con el destino de los fondos acreditados, el
crédito productivo puede ser clasificado en capital de operacion y capital de
inversion. El crédito productivo para capital de operacion se refiere a aquel
destinado a cubrir gastos operacionales: pago de materia prima, mano de obra 'y
otros insumos indispensables para llevar a cabo las operaciones. De este modo,
el crédito productivo para capital de operacion tendria un efecto temporal sobre
la actividad econdémica, al dinamizar la demanda interna y el mercado laboral a
través del gasto. Por su parte, el crédito para capital de inversion es aquel
empleado para cubrir necesidades de financiamiento por concepto de
maquinaria, planta, equipo entre otros bienes productivos; asi, el crédito para
capital de inversion puede influir sobre el crecimiento potencial de la economia,
al hacer posible el incremento de la capacidad productiva de las empresas a
través de la inversion. Por lo tanto, el destino del financiamiento productivo puede
determinar sus efectos de corto y largo plazo, asi como los canales de

transmision, a través de los cuales, el financiamiento influye sobre la actividad

13 El andlisis a nivel sectorial de esta seccion se realiza a partir de 15 sectores, los mismos que
fueron conformados tomando como referencia la clasificacion ClIU Rev. 3.

14 El financiamiento productivo incluye al crédito de tipo comercial y microcrédito. Los créditos de
consumo y vivienda no estan catalogados dentro de las actividades productivas, por lo que no se
pueden considerar en el analisis. La definicién y clasificacion de cada uno de estos tipos de crédito

se presenta en el Anexo N° 9.
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econdémica. Sin embargo, frente a un analisis sectorial de la relacion entre el
crecimiento economico y el financiamiento productivo debe tenerse presente que
el destino productivo de los recursos financieros (capital de operacion o capital
de inversion) estard determinado de forma crucial por la estructura productiva

propia de cada sector: intensiva en capital, mano de obra o capital humano.

Al analizar la evolucion del financiamiento productivo de las COAC’s que
conforma el segmento 4 se observa que entre el 2005 y 2014 las colocaciones
productivas de este segmento crecieron en 2,85 veces con respecto a la cifra
inicial; pese a este importante incremento, el crédito productivo de las COAC’s
ha mostrado significativas irregularidades en su comportamiento, y es que, en la
mayor parte del periodo de analisis, el financiamiento de las COAC’s a los
sectores productivos muestra una tendencia creciente, no obstante para los afios
2009 y 2013 se observa una fuerte reduccion de las tasas de crecimiento (Gréfico
N° 12). En el primer caso, esto puede obedecer a la crisis financiera internacional
que afecto al pais en el afio 2009, incidiendo de forma negativa primero en la
balanza comercial y luego en los depdsitos del sistema financiero por la salida de
divisas y por la incertidumbre que generé en el mercado. La recuperacion que se
observa en el afio 2010 puede responder a la politica de regulacion de las tasas
de interés que adopt6 el gobierno al disponer su reduccién con el objetivo de
incentivar la demanda de crédito. Por otro lado el menor ritmo de crecimiento que
presentan las colocaciones productivas durante los ultimos afios podria estar
relacionado con la salida del sector cooperativo de ciertas instituciones. Como es
el caso de la COAC San Pedro de Taboada que entré en proceso de liquidacién
en el 2013, Coodesarrollo que en febrero de 2014 se transformé en banco
(BanCodesarrollo), asi como Coopera que entré en proceso de liquidacion en el
2013. En el caso de esta ultima institucion si bien no estuvo sujeta a la supervision
por parte del organismo de control (SBS), su relevancia en el sector, asi como

las razones que llevaron a su liquidacion, pudieron haber provocado cierta
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incertidumbre en el medio afectando las operaciones de las instituciones que si
estuvieron supervisadas.
Gréfico N° 12
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Fuente: SBS y SEPS.
Elaboracion: Los autores.

Por otro lado, durante el periodo 2005-2014, las COAC’s aportaron en promedio
con el 4,34% del total del financiamiento productivo concedido por el Sistema
Financiero Nacional'® (SFN), aspecto que las convierte en las terceras mayores
proveedoras de este tipo de financiamiento, superadas por los Bancos Privados
y por las Instituciones Financieras Publicas (Tabla N° 9).

Tabla N° 9: Aporte al total del financiamiento del sistema productivo

nacional.

Tipo de institucion Particlpacion promedio
Bancos privados 88.49
Instituciones Financieras Publicas 5.88
COAC’s 4.34
Sociedades financieras 0.75
Mutualistas 0.54

Fuente: SBS y SEPS.
Elaboracion: Los autores.

15 A diferencia del Sistema Financiero Privado (SFP), en el Sistema Financiero Nacional (SFN) se
incluye las Instituciones Financieras Publicas.
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Si bien las operaciones de las COAC’s se extienden a un total de 15 sectores
productivos (que a 2014 agrupan a 325 actividades econdmicas), la mayor parte
del crédito (62,90%) se concentra principalmente en tres sectores: Comercio;
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca; y Transporte, almacenamiento y
comunicaciones. El 37,10% restante se distribuye entre los sectores de
Entretenimiento, recreacion y otras actividades de servicios (11,23%), Industrias
manufactureras (9,14%), Construccion (4,21%), Actividades financieras y de
seguros (3,33%), Alojamiento y servicio de comidas (3,21%), Actividades
inmobiliarias, profesionales y administrativas (2,66%); entre otros sectores®
(2,23%) (Gréfico N° 13).
Grafico N° 13

Distribucién del volumen de crédito total de las COAC's
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Fuente: SBS y SEPS.
Elaboraciéon: Los autores.

16 Otros sectores incluye: Actividades de los hogares en calidad de empleadores, Explotacion de
minas y canteras, Administracion publica y defensa, Servicios sociales y de salud, Suministro de

electricidad, gas, y agua.
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Se debe acotar que esta forma de distribucion del financiamiento productivo es
propia y caracteristica de las COAC'’s, la cual contrasta con el comportamiento
observado en el sistema financiero en general. Entre el 2005 y 2014, los sectores
de Industrias manufactureras y de Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca
fueron el segundo y el tercer sector mayormente beneficiados por el
financiamiento del SFN; mientras que en el caso de las COAC’s, los sectores de
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca y de Transporte, almacenamiento y
comunicaciones fueron los sectores que ocuparon estos lugares. El primer lugar

lo ocupa, en ambos casos, el sector de Comercio (Grafico N° 14).

Grafico N° 14
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Teniendo en cuenta que el niumero de microempresas puede definir el mercado
de las actividades microfinancieras, la elevada canalizacién de recursos que se
observa por parte de las COAC’s hacia el sector de Comercio puede estar
relacionada con el importante nUmero de microempresas que se concentran en

este sector. De acuerdo con el Censo Nacional Econémico 2010, del total de
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microempresas registradas a nivel nacional, el 55,6% se ubica en el sector de

Comercio.

La elevada concentracion de microempresas que se distingue en ciertos sectores
econémicos podria obedecer, entre otros factores, a las menores barreras de
acceso y al uso intensivo de recursos humanos con menores niveles de
cualificacion que se presenta en dichos sectores. De esta forma, los mayores
porcentajes en los sectores de comercio, agricultura y transporte podrian
atribuirse a sus reducidas barreras de entrada y a sus menores requerimientos
en instruccion o capital. Las actividades de servicios, por lo general, requieren
mayores niveles de cualificacion y destrezas, mientras que las actividades de
manufactura requieren normalmente destrezas béasicas, asi como de una mayor
disponibilidad de capital. No obstante, la estructura sectorial del financiamiento
productivo de las COAC’s también podria obedecer a ciertos patrones de
concentracion empresarial, al tamafio relativo de cada sector, a la disponibilidad
de fuentes de financiamiento alternativas, asi como a la estructura productiva

propia de cada sector econémico.

De manera general, entre 2005 y 2014, el volumen de crédito productivo de las
COAC’s ha incrementado en la mayor parte de los sectores (Grafico N° 15). Los
sectores que han presentado un mayor incremento son: Agricultura, ganaderia,
silvicultura y pesca (7,40 veces); Actividades financieras y de seguros (6,62
veces); Transporte, almacenamiento y comunicaciones (5,18 veces); Actividades
inmobiliarias, profesionales y administrativas (4,53 veces) y Alojamiento y
servicio de comida (4,09 veces).
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Grafico N° 15

Evolucion del volumen de crédito total de las COAC's
segun sector productivo
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Fuente: SBS y SEPS.
Elaboracién: Los autores.

1.6.2 APORTE DE LAS COAC’s AL FINANCIAMIENTO PRODUCTIVO
SECTORIAL: SITUACION ACTUAL

Durante el 2014, las COAC’s que conforman el segmento 4 otorgaron en forma
de crédito 2.799,47 millones de USD, de los cuales el 34,45% se destino al
financiamiento de actividades productivas. La mayor parte del crédito destinado
a estas actividades (89,59%) fue el resultado de operaciones de microcredito,
mientras que tan solo el 10,41% se debe a créditos tipo comercial (Grafico N°
16). Lo que indica que, dentro del conjunto de empresas que conforman el
sistema productivo nacional, las COAC’s enfocan su atencion en el
financiamiento de aquellas iniciativas cuyas actividades se realizan en pequefa

escala (microempresas).
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Grafico N° 16

Destino del crédito de las COAC's

omer

10,41%

* El financiamiento no productivo incluye créditos de tipo consumo y vivienda.

Fuente: SEPS.
Elaboracién: Los autores.

Durante el 2014, el 12,90 % y el 9,48% del financiamiento recibido por los
sectores de Transporte, almacenamiento y comunicaciones; y de Agricultura,
ganaderia, silvicultura y pesca respectivamente, provino de las COAC’s. Este
aporte relativo ubica a este conjunto de actividades como los dos sectores

productivos en donde las COAC’s muestran su mayor presencia (Tabla N° 10).
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Tabla N° 10: Aporte relativo al financiamiento de cada sector productivo
segun institucion financiera: 2014

. Bancos "
Sectores COAC's Privados OIF
(porcentajes)

Transporte, almacenamiento y
comunicaciones 12.90 78.90 8.20
Agricultura, ganaderia, silvicultura
y pesca 9.48 71.98 18.54
Alojamiento y servicio de comidas 8.94 71.61 19.45
Entretenimiento, recreaciéon y
otras actividades de servicios 3.88 95.00 1.12
Ensefianza 3.72 94.73 1.55
Actividades inmobiliarias,
profesionales y administrativas 2.55 93.02 4.44
Comercio 2.49 95.46 2.05
Actividades financieras y de
seguros 1.67 97.93 0.40
Industrias manufactureras 1.44 90.68 7.88
Construccion 1.40 88.97 9.63
Otros sectores 1.80 96.41 1.79
* Otras Instituciones Financieras incluye: Instituciones Financieras Publicas,
Mutualistas y Sociedades financieras.

Fuente: SBSy SEPS.

Elaboracién: Los autores.
El crédito concedido por las COAC’s al sector de Transporte, almacenamiento y
comunicaciones durante el 2014, se utilizo casi en su totalidad (93,29%) en el
financiamiento de actividades de transporte por via terrestre, ya sea de pasajeros
o de carga; el 6,71 % restante se distribuye entre otras actividades
complementarias de transporte y almacenamiento, y el subsector de actividades

de informacién y comunicaciéon (Gréafico N° 17).
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Grafico N° 17

Distribucion del crédito otorgado por las COAC's al sector
de Transporte, almacenamiento y comunicaciones

Otras actividades dg transporte y I 3.06%
almacenamiento

Informacion y comunicacion I 3,65%

Transporte de carga por via terrestre _ 25,67%
Transporte de pasajeros por via terrestre _ 67,62%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

Fuente: SEPS.
Elaboraciéon: Los autores.

Mientras tanto, el financiamiento productivo recibido por el sector de Agricultura,
ganaderia, silvicultura y pesca se concentra principalmente en los subsectores
de Agricultura (63%), y Ganaderia y animales (35%), mientras que el subsector
de Silvicultura solo recibe el 2% del total del financiamiento otorgado a este sector
(Gréfico N° 18).

Grafico N° 18

Distribucion del crédito otorgado por las COAC's al sector
de Agricultura, ganaderia, silviculturay pesca

Silviculturay
pesca (2%)

Cultivo de cacao
Cultivo de maiz duro (4%)
y suave

(9%)

Cultivo de
papa (8%)

Servicios
relacionados con la
agricultura

Fuente: SEPS
Elaboraciéon: Los autores.
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1.7 CONCLUSIONES

El surgimiento del cooperativismo se encuentra fuertemente ligado a importantes
transformaciones econémicas y sociales, que obligan a los sectores con menores
posibilidades, a buscar nuevas alternativas que les permitan hacer frente a las
dificiles consecuencias de estos procesos. La consolidacion del cooperativismo
es un objetivo que se logré concretar, solo después de diversos intentos y de la
mano de diferentes representantes; dentro de este proceso de consolidacion se
destaca el importante apoyo recibido, principalmente de organizaciones

internacionales.

El origen del sector cooperativo en el Ecuador se vio marcado por la intervencion
de diversos actores: el Estado, la intervencion norteamericana (a través de la
Agencia Internacional para el Desarrollo), la Iglesia y la movilizacion social. Por
su parte, la expedicion de la primera ley de Cooperativas en el afio de 1937,
constituye un importante impulso para este sector, cuyo desarrollo hasta
entonces habia sido limitado por la falta de un marco legal que regule y resguarde

su funcionamiento.

El periodo 2002-2014 ha representado una etapa de fortalecimiento y expansion
para el sistema cooperativo de ahorro y crédito. Durante este periodo, las
COAC’s han mostrado un elevado ritmo de crecimiento en cada una de sus
principales cuentas, aspecto que les ha permitido mejorar su posicion ya sea
como proveedoras de crédito o de servicios de ahorro. Se destaca la gran
importancia del sistema cooperativo de ahorro y crédito, como proveedor de
financiamiento a pequefas iniciativas empresariales, de tal forma que, a
diciembre del 2014, la mayor parte de la cartera microempresarial del SFP

corresponde a las COAC'’s.

El sector cooperativo de ahorro y crédito muestra una marcada desigualdad en

la distribucion de sus recursos entre las distintas instituciones que lo conforman,
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y es que, a diciembre del 2014, tanto los activos totales como la cartera de crédito
y depdsitos se encontraban altamente concentrados en las COAC’s que
conforman los segmentos 3y 4. A ello se debe acotar que, estos dos segmentos
tienden a especializarme en mayor medida en créditos de tipo consumo, en
relacion a los segmentos 1y 2, donde la cartera microempresarial presenta una

mayor participacion.

Al analizar la estructura sectorial del financiamiento productivo de las COAC’s se
observa que entre el 2005 y 2014, la mayor parte del crédito otorgado por estas
instituciones (62,90%) se distribuye principalmente entre los sectores de
Comercio; Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca; y Transporte,
almacenamiento y comunicaciones. Por otro lado, al analizar la importancia de
las COAC’s como fuentes de financiamiento para el desenvolvimiento de las
actividades economicas se descubre que el mayor aporte de las COAC’s al
financiamiento productivo se registra en los sectores de Transporte,
almacenamiento y comunicaciones; y de Agricultura, ganaderia, silvicultura y
pesca, en donde, el crédito otorgado por las COAC’s durante el 2014 lleg6 a
representar el 12,90 % y el 9,48% del total del financiamiento recibido por estos
sectores. Durante el periodo 2005-2014 las COAC'’s aportaron, en promedio, con

el 4,34% del total del financiamiento productivo otorgado por el SFN.

Es asi que las COAC’s representan un aporte importante en el financiamiento
productivo sectorial, siendo las terceras mayores proveedoras de este servicio.
El financiamiento productivo otorgado por las COAC'’s se distribuye de una forma
que caracteriza a este tipo de instituciones, permitiendo de esta manera una
mayor inclusion financiera de los actores que conforman los diferentes sectores
econdémicos, con una importancia relativa mayor en los sectores de Agricultura,
ganaderia, silvicultura y pesca, y de Transporte, almacenamiento Yy

comunicaciones.
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CAPITULO I
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2.1 INTRODUCCION

El presente capitulo consta de dos puntos, en el primero se presenta una breve
exposicion del funcionamiento de las COAC’s, asi como, de los planteados
teoricos alrededor de su relacion con el crecimiento econémico. Con esta base,
en el punto dos, se realiza una revision de los principales trabajos empiricos que
buscan medir el impacto de las microfinanzas. El capitulo busca cubrir dos
aspectos, el primero, exponer las bases tedricas sobre la relacion entre las
microfinanzas y el desempefio econdmico; y segundo, presentar los principales

resultados y las diferentes metodologias empleadas para medir esta relacion.

2.2 MARCO TEORICO

2.2.1 SISTEMA COOPERATIVO DE AHORRO Y CREDITO Y SU RELACION
CON EL DESEMPENO ECONOMICO EN EL ECUADOR

Economia Popular y Solidaria y Sistema Financiero

Popular y Solidario en el Ecuador
La actual Constitucién del Ecuador establece en el articulo 283 que el sistema
econdmico es social y solidario y que estara integrado por formas de organizacion
econOmica publica, privada, mixta, popular y solidaria. Esta ultima, incluye tanto
a los sectores cooperativistas, como a los asociativos y comunitarios. De esta
forma, se reconoce a la economia popular y solidaria como parte de la economia
nacional y se destaca que este sector estd constituido por la asociacion de
diversos actores, que comprenden desde cooperativas hasta comunidades
(Mifio, 2013).

Segun la Red de Redes de Economia Alternativa y Solidaria (REAS), se
denomina economia solidaria “al sistema socioeconomico, cultural y ambiental
desarrollado de forma individual o colectiva a través de practicas solidarias,
participativas, humanistas y sin animo de lucro para el desarrollo integral del ser

humano como fin de la economia”. A su vez, Orellana (2007), al referirse a la
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economia solidaria aclara que “no es un sector de la economia, sino un enfoque
transversal que incluye iniciativas en todos los sectores de la actividad
econOémica”. Por su parte, Vaca (2012) sostiene que el caracter de popular que
se le confiere a la economia hace énfasis en que las instituciones que forman
parte de la economia popular y solidaria son de propiedad comunitaria, es decir,
su asamblea general esté integrada por todos quienes componen la organizaciéon
en calidad de socios. De esta forma, segun Bambarén (2009) “cuando la
economia popular se realiza en base al apoyo mutuo, la cooperacion y diversas

formas de compartir, la lamaremos Economia Popular Solidaria”.

De este modo, la Ley Organica de Economia Popular y Solidaria y del Sector
Financiero Popular y Solidario (LOEPS) en su primer articulo define a la
Economia Popular y Solidaria como: “la forma de organizacion econdmica, donde
sus integrantes, individual o colectivamente, organizan y desarrollan procesos de
produccion, intercambio, comercializacion, financiamiento y consumo de bienes
y servicios, para satisfacer necesidades y generar ingresos, basadas en
relaciones de solidaridad, cooperacion y reciprocidad [...]". De esta definicién se
puede resaltar que las organizaciones que forman parte de la Economia Popular
y Solidaria pueden desarrollar las siguientes actividades: produccion,
intercambio, comercializacion, financiamiento asi como facilitar el consumo de
bienes y servicios. Las organizaciones de la economia popular y solidaria que
realizan operaciones de financiamiento pueden ser: cooperativas de ahorro y
credito, entidades asociativas o solidarias, cajas y bancos comunales y cajas de
ahorro. El conjunto de estas instituciones microfinancieras constituyen el sistema

financiero popular y solidario del pais.

Cooperativas de Ahorro y Crédito

El Cddigo Organico Monetario y Financiero en su articulo 445 define a las
COAC’s como, “organizaciones formadas por personas naturales o juridicas que

se unen voluntariamente bajo los principios establecidos en la LOEPS, con el
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objetivo de realizar actividades de intermediacién financiera y de responsabilidad

social con sus socios”. Por su parte, Bicciato et al (2002) sostiene que las COAC’s
son instituciones sostenibles, financiadas por ahorros locales, que realizan
actividades de intermediacion financiera, en especial, la de canalizar recursos
desde areas urbanas y semiurbanas a zonas rurales, garantizando, de esta
forma, la disponibilidad y permanencia de recursos financieros en estas zonas.
Se trata de organizaciones cuya propiedad y administracion recae sobre sus
miembros, su capital es autogenerado, son autosostenibles y por lo general no
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dependen de subvenciones (Bicciato et al, 2002).

La tabla N° 11 presenta las principales caracteristicas de las cooperativas de

acuerdo a algunos de sus elementos constitutivos.

Tabla N° 11: Caracteristicas de las Cooperativas

ELEMENTOS CARACTERISTICAS
Titulares Asociados
Objetivo | Brindar servicios a sus asociados sin ningun tipo de discriminacion.
Control y ., .
. - En funcion de los asociados (un hombre un voto).
direccion
Poder de |Basado en el principio de igualdad, donde todos los asociados
decision poseen los mismos derechos a opinar y votar.
Capital De acuerdo al ingreso y egreso de los asociados. Si un asociado se

retira se le reintegra el valor de las cuotas sociales aportadas.

Condiciones
de ingreso

Libre, pero sujeta a la aprobacion de los asociados.

Ganancias o
excedentes

Basado en principios de equidad. Se capitaliza o se distribuye entre
los asociados de forma proporcional a las operaciones realizadas o
los servicios prestados.

Fuente: Barzallo, 2014
Elaboracion: Los autores.
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De acuerdo a Jacome y Paez (2014), las organizaciones de la economia social y

solidaria, que incluye a las COAC'’s, poseen tanto fortalezas para generar sinergia

en el sector de la Economia Popular y Solidaria (EPS), como debilidades en su

funcionamiento, lo cual se relaciona histéricamente con la falta de un marco

regulatorio y/o politicas de Estado, de atiendan la realidad econémica y territorial

del sector cooperativo, como se describe en la tabla N° 12.

Tabla N° 12: Fortalezas y debilidades de las organizaciones de la
Economia Social y Solidaria.

FORTALEZAS

DEBILIDADES

sector.

beneficios.
- Desempefiarse como un motor
desarrollo endégeno.

limitacion para su desarrollo
crecimiento a gran escala.

y cooperativista.
econdmicas y solidarias entre

negocio.

permitiendo la  sostenibilidad
modelo.

la banca tradicional.

- Existencia de metodologias de Balance
Social y de Buen Gobierno Cooperativo,
para incrementar la confianza del

- Generacion de empleo y trabajo, como
prioridad antes que la acumulacion de

- Eltrabajo que realizan las COAC’s y las
demas organizaciones de la EPS, si
bien es pory para la comunidad (anclaje
territorial), esto no debe constituir una

- La labor realizada para garantizar la
soberania y seguridad alimentaria de
las comunidades, como reconocimiento
al sector productivo solidario, asociativo

- El fomento para la creacion de redes
entidades, como una oportunidad de
- La distribucion y redistribucién de la

riqueza entre los socios, por medio de la
satisfaccion de las necesidades,

- Acceso a servicios financieros a
sectores o comunidades excluidas por

Falta de articulacién entre el sector
financiero y no financiero, para financiar
adecuadamente al sector real de la EPS
y no depender de la banca privada.

Los problemas de gobernabilidad
generados por los complejos procesos
de toma de decisiones democraticos y
participativos de los socios.
Competencia desleal dentro del sector
cooperativo por el control y participacion
en el mercado, con practicas fuera de
sus principios, esto se genera por la
falta de articulacion.

Altos costos operativos y altas tasas de
interés, por el territorio al que se atiende
y por la ausencia de economias de
escala; ello también se vincula a
practicas no éticas o falta de
transparencia en las organizaciones.
Falta de conocimiento del sector de la
EPS de quienes realizan y disefan las
politicas publicas, para un mejor
direccionamiento a las necesidades del
sector.

Carencia histérica de regulacién
especifica al sector, dificultando una
mejora en la competitividad, lo que ha
amenazado su correcto funcionamiento
y sostenibilidad.
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- Practicas de buen gobierno mediante
procesos de democracia interna para la
toma de decisiones de sus socios.

- Sentido de pertenencia de los socios
hacia las organizaciones.

- Las organizaciones de la EPS tienen
una baja 0 menor exposicion a las crisis
econdmicas, lo que esta vinculado con
el sentido de pertenencia de los socios
gue coadyuva a la toma de decisiones
democraticas participativas.

Fuente: Jacome y Paez, 2014.
Elaboracién: Los autores.

En base a estas fortalezas y debilidades, el sector cooperativo se enfrenta a
grandes desafios en la consecucién de sus principios y objetivos como
organizaciones sociales. A decir de JAcome y Paez (2014) entre los principales
desafios a los que se enfrenta el sector cooperativo, se pueden mencionar los
siguientes: a) potenciar las actividades de la EPS en las comunidades
generalmente excluidas, promoviendo el comercio justo y solidario, y b) mejorar
la capacidad administrativa de las COAC’s y organizaciones de EPS, como

instrumento de gestion integral.

Cooperativas de Ahorro y Crédito como Instituciones
Microfinancieras
De acuerdo al Grupo Consultivo de Ayuda a los Pobres (CGAP, por sus siglas en
inglés), las microfinanzas se refieren a la prestacion de servicios financieros a
personas de bajos ingresos y aunque inicialmente este término se relacionaba
exclusivamente con el microcrédito, hoy esta visidn se ha ampliado para incluir

una mayor variedad de servicios, tales como, ahorros, seguros, pagos, etc.

Siguiendo a Ledgerwood (1999:112), las instituciones microfinancieras de

acuerdo a su grado de formalizacion, pueden clasificarse en:
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- Instituciones formales: bancos de desarrollo publicos, bancos de
desarrollo privados, bancos de ahorro y bancos de ahorro en oficinas de
correos, bancos comerciales e intermediarios financieros no bancarios.

- Instituciones semiformales: uniones de crédito, cooperativas de
multiples propdésitos, ONGs y algunos grupos de autoayuda.

- Proveedores informales: prestamistas individuales, comerciantes,
propietarios de bienes inmuebles y similares, la mayoria de grupos de
autoayuda, asociaciones de ahorro y crédito rotativo, y familiares y

amigos.

En este sentido, a decir de Vaca (2012) entre las instituciones que realizan

actividades microfinancieras en el Ecuador, se encuentran:

- Cooperativas de ahorro y crédito.

- Organismos no gubernamentales (ONG) nacionales e internacionales.

- Bancos privados y sociedades financieras.

- Cajas de ahorro y crédito, cajas solidarias, bancos comunitarios,
sociedades populares de inversion, entre otras instituciones de hecho, que
no cuentan con una personeria juridica, y que se pueden amparar en la

denominacion comun de “Estructuras financieras locales — EFL”.

De acuerdo a Jacome (2005: 3) entre las instituciones microfinancieras que se
han creado en el Ecuador, las de mayor “trayectoria y representatividad” son las
COAC’s. De esta forma, entre las principales actividades desarrolladas por las
COAC'’s se encuentran (Ledgerwood, 1999:16):

- Pequerios préstamos, por lo general para capital de trabajo.
- La evaluacién informal de prestatarios e inversiones
- Los sustitutos de garantias, tales como garantias colectivas o ahorros

obligatorios.
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- Elacceso a préstamos repetidos y mayores, tomando en cuenta el historial
crediticio.

- El desembolso racionalizado y el monitoreo de préstamos.

- Los servicios de ahorros de seguros.

Por lo general, los clientes de las instituciones microfinancieras suelen ser
microempresas, trabajadores autoempleados, pequefios comerciantes,
vendedores callejeros, pequefios productores, pequefios artesanos o
agricultores (Ledgerwood, 1999). Estos clientes se caracterizan principalmente
por su informalidad, falta de garantias e historial crediticio, por provenir
principalmente del sector rural e incluso, en algunos casos, existen dificultades

idiomaticas (Virreira, 2010).

Microcrédito

El microcrédito “es todo préstamo concedido a un prestatario, sea persona
natural o juridica, o a un grupo de prestatarios con garantia solidaria, destinado
a financiar actividades en pequefia escala, de produccién, comercializacion o
servicios, cuya fuente principal de pago la constituye el producto de las ventas o
ingresos generados por dichas actividades [...]" (SEPS, 2014). El microcrédito es
un instrumento de financiamiento con una metodologia enfocada a la atencién de
grupos marginados, sin experiencia de crédito ni garantias, la misma que surgio
oficialmente en 1976, en Bangladesh, cuando el economista Muhamad Yunus
(Premio Nobel de la Paz 2006) fundo el Banco Grameen (Esquivel y Hernandez,
2007).

El microcrédito es una herramienta disefiada con la intencion de reducir la
diferencia de acceso a recursos financieros de personas excluidos de los medios
formales de financiamiento; de tal forma, que su objetivo Ultimo consiste en
ayudar a las personas a salir del circulo vicioso de la pobreza, mediante la
implementacion de pequefias iniciativas rentables. ElI microcrédito es un

instrumento que apuesta por la autoalimentacion del sistema, el cual, es un nuevo
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paradigma que consiste en buscar la viabilidad financiera futura, de manera que,
el prestatario no siga dependiendo de subvenciones o de ayuda externa (Lacalle,
2001).

Entre las principales caracteristicas del microcrédito se encuentran (Lacalle,
2001):

- Préstamos de pequefa cuantia

- Contratados mediante sencillas operaciones de crédito

- Préstamos concedidos a corto plazo

- Tanto los periodos de reposicion como las cantidades reintegradas en
cada periodo son pequefios.

- Los recursos, por lo general, se invierten en microempresas o
micronegocios.

- Concedidos sin avales, ni garantias patrimoniales

- Generalmente, el propio prestatario escoge de antemano las actividades

en las que se invertiran los recursos.

De acuerdo a su tipologia, las fortalezas y debilidades del microcrédito son:
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Tabla N° 13: Fortalezas y debilidades del microcrédito

TIPOLOGIA FORTALEZAS DEBILIDADES
Microcredito Mejora  del espiritu Riesgo de
para puesta en emprendedor sobreendeudamiento en el
marcha de Mayor énfasis en los caso de que fracase la
empresas grupos mas iniciativa

desfavorecidos Formacion inicial necesaria
- Elevados costos de
formacion
- Efecto apalancamiento | - Menor creacién de puestos
Microcrédito elevado de trabajo
para empresas | - Posible generadora de | - Manejo de menores
en marcha empresas presupuestos
- Mayor énfasis en las |- ElI impacto directo en la
empresas locales con pobreza es menor
mayor dinamica

Fuente: Sanhueza, 2011.
Elaboracion: Los autores.

2.2.2 MICROFINANZAS, DESARROLLO DEL SISTEMA FINANCIERO Y
CRECIMIENTO ECONOMICO

Desarrollo del Sistema Financiero

Econdmico

y Crecimiento

El andlisis de la relacién entre el desarrollo financiero y el crecimiento econémico
puede ser abordado de acuerdo con dos puntos de vista: demanda seguidora y
oferta lider (Patrick, 1966). Bajo el enfoque de demanda seguidora se considera
al sistema financiero con un papel pasivo, en el que su desarrollo ocurre como
consecuencia del crecimiento econdémico; esto es, el surgimiento de modernas
instituciones financieras, y de servicios financieros se da como respuesta a la
demanda de este tipo de servicios por parte de la economia. De esta forma, la
ausencia de intermediarios financieros en los paises menos desarrollados
vendria a ser simplemente una sefal de la falta de demanda, para este tipo de
servicios, en estos paises. Por otro lado, el enfoque de oferta lider sostiene que
las instituciones financieras cumplen con la funcidon de movilizar recursos desde
los sectores con menores posibilidades de crecimiento, hacia sectores mas
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modernos, a la vez, que promueven respuestas emprendedoras en este tipo de
sectores. Aungue, no se puede considerar el desarrollo de las finanzas como un
prerrequisito del crecimiento economico, el enfoque de oferta lider abre la
posibilidad de que el crecimiento econdmico sea promovido por medios
financieros (Patrick, 1966).

De acuerdo con Patrick (1966), en la practica es probable que exista una
interaccidn entre estos dos tipos de enfoques: el sistema financiero bajo el
enfoque oferta lider, puede ser capaz de impulsar la inversién en innovacion
cuando la industria moderna se encuentra en sus estados iniciales de desarrollo.
Sin embargo, una vez que la economia se ha puesto en marcha, el papel del
sistema financiero gradualmente se vuelve menos importante, dando lugar a un

sistema financiero con un papel menos activo.

Funciones del Sistema Financiero y Canales de
Transmision
Segun Arévalo (2004:11) existen tres canales a través de los cuales el desarrollo

del sistema financiero puede influir sobre el crecimiento a largo plazo:

- Modificando la productividad marginal social del capital.

- Incrementando la cantidad de ahorro que se canaliza a la inversion
productiva.

- Modificando la tasa de ahorro real de la economia.

Por su parte, Levine (1997) sostiene que el sistema financiero cumple con cinco
tipos de funciones, cada una de las cuales, influye sobre el crecimiento
econdémico a través de dos canales: la acumulacién de capital y el cambio
tecnolégico. Entre las funciones que el sistema financiero puede cumplir se

encuentran:

- Facilitar el comercio, la cobertura, la diversificacion y la

mancomunacion de los riesgos: la presencia de mercados e
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instituciones financieras puede reducir tanto el riesgo de liquidez como el
riesgo de idiosincrasia. En ausencia de estas instituciones las asimetrias
en la informacion y los costos de transaccion reducen la liquidez, llevando
a que los ahorradores estén poco dispuestos a renunciar al control de sus
ahorros por largos periodos; sin embargo, las inversiones mas rentables
son las que, por lo general, requieren obligaciones de capital a mayores
plazos. El sistema financiero incrementa la liquidez al reducir las
asimetrias de informacion y los costos de transaccion, con lo cual, hace
posible, que inversiones de alto rendimiento logren contar con el
financiamiento necesario.

El desarrollo del sistema financiero puede hacer posible una mayor
disponibilidad de instrumentos financieros que faciliten la transaccion,
mancomunacion y diversificacion del riesgo; lo cual, a su vez, puede tener
importantes implicaciones sobre el crecimiento econémico, puesto que
contar con instrumentos que mejoren la transaccion, mancomunacion y
diversificacion del riesgo puede conducir a que los inversores adversos al
riesgo estén dispuestos a invertir en proyectos cuyo riesgo les pareceria
inaceptable si tuvieran que evaluarlo de forma individual.

- Asignar recursos: la presencia de intermediarios y mercados financieros
reduce los costos de adquirir y procesar informacién, asi como, los costos
de transaccion. Esto trae importantes consecuencias sobre el crecimiento,
dado que, estos costos pueden impedir que el capital fluya hacia las
inversiones mas rentables. La reduccion de los costos de adquirir y
procesar informacion facilita la deteccion de las mejores oportunidades de
inversion, mejorando la asignacion de recursos y generando un mayor
ritmo de crecimiento.

- Supervisar lalabor de los administradores y ejercer control sobre las
empresas: no siempre es posible un control exhaustivo de los proyectos
en los que se ha invertido debido a los altos costos que esto implica. En
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este caso, lo que resulta mas eficiente es evaluar el rendimiento del
proyecto Unicamente cuando éste es inadecuado y el prestatario comienza
a fallar en sus pagos, tal como lo hace un contrato de crédito. El sistema
financiero también puede mejorar el control y seguimiento de las empresas
al reducir los costos de vigilancia para los agentes individuales, dado que
esta se realiza Unicamente por el intermediario y no por todos los
ahorristas duefos de los recursos.

- Movilizar el ahorro: el sistema financiero también cumple la funcion de
aglutinar el ahorro de miles de personas y movilizarlo hacia la inversion.
Esta funcidén posee importantes implicaciones sobre el crecimiento dado
que sin un mecanismo que permita concentrar el ahorro de muditiples
personas a un unico fin, muchos proyectos no podrian contar con el
financiamiento suficiente o tendrian que operar bajo una escala ineficiente.

- Facilitar el intercambio de bienes y servicios: el sistema financiero
también puede facilitar el intercambio de bienes y servicios dado que es
capaz de generar instrumentos de intercambio que se pueden reconocer

con facilidad.

Las Microfinanzas, Racionamiento de crédito y el

problema de Informacion Asimétrica
El racionamiento de crédito hace referencia a la situacion en la que, al tipo de
interés corriente, al prestatario le gustaria obtener un préstamo mayor que el
concedido por el prestamista (Ray, 2002). Esta situacion de racionamiento del
crédito surge como una estrategia empleada por el prestamista al no conocer con
certeza si el prestatario utilizara los fondos acreditados de la forma y bajo los
términos convenidos (asimetria en la informacion). Al no poder conocer de
antemano la forma en la que se utilizaran los fondos, el acreedor, como primera
medida, reacciona subiendo las tasas de interés o endureciendo sus politicas, lo
gue da lugar, a que aquellos proyectos cuya rentabilidad no puede cubrir los

mayores costos de financiamiento, a pesar de que implican menor riesgo, no
76

JOSE LUIS MERCHAN HUANGA
DIEGO DANNY ONTANEDA JIMENEZ



UNIVERSIDAD DE CUENCA
é FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS
o CARRERA DE ECONOMIA

puedan llevarse a cabo. Dando origen al problema de seleccion adversa: los
prestatarios de menor riesgo se ven desalentados de permanecer en el mercado
crediticio, dejando como Unicos participantes a los de mayor riesgo (Esquivel y
Hernandez, 2007)

La asimetria en la informacién sobre el riesgo del proyecto a financiar, también
puede llevar a que los prestamistas decidan exigir garantias, bajo el supuesto de
gue al ser mas costoso declararse en estado de insolvencia, se esperaria que
quienes estén dispuestos a ofrecer mayores garantias, también sean quienes
representen un menor riesgo (Reig y Ramirez ,1998). Sin embargo, la exigencia
de este tipo de garantias podria conducir, una vez mas, al problema de seleccién
adversa si consideramos que los prestatarios mas ricos podrian ser inversores
que en el pasado tuvieron éxito con emprendimientos arriesgados; en esas
circunstancias, seria muy probable que sean menos adversos al riesgo que los
inversores mas conservadores, individuos que en el pasado han invertido en
proyectos relativamente seguros y por lo tanto, son menos capaces de

proporcionar grandes garantias (Stiglitz y Weiss, 1981).

“La mayor dificultad en la obtencion de informacion fiable”, asi como, “los
mayores costos relativos en el seguimiento y supervision del cumplimiento de las
operaciones de crédito”, constituyen dos de las razones por las que se presenta
asimetria de informacion sobre la calidad crediticia de las empresas pequefias
(Reig y Ramirez, 1998: 481). Ante esta falta de informacién, los prestamistas
responden ya sea estableciendo mayores intereses o0 exigiendo mayores
garantias, lo que puede resultar en racionamiento de crédito para este segmento
de empresas. De esta forma, la informacién asimétrica altera el correcto
funcionamiento del mercado crediticio, conduciendo en el peor de los casos, a
que los prestamistas tengan que recurrir al racionamiento del crédito y a buscar

mecanismos que les permitan reducir el riesgo de impago al que se exponen,
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mecanismos que podrian materializarse en forma de practicas de redlining?’,
dificultando el acceso al financiamiento a personas y empresas de bajos ingresos
o con limitada capacidad de proporcionar garantias (Esquivel y Hernandez, 2007;
Jacome y Cordovéz , 2003).

Frente a la respuesta otorgada por la banca tradicional al problema de
informacion asimétrica, las microfinanzas han disefiado un conjunto de
estrategias 0 metodologias crediticias, capaces de reducir los costos de adquirir
informacion. De acuerdo con Esquivel y Herndndez (2007), existen
principalmente tres tipos de estrategias crediticias: grupo solidario, crédito

individual y bancos comunales.

La metodologia del grupo solidario consiste en la conformacién de grupos de
entre 5y 8 personas las cuales se garantizan mutuamente, es decir, cada uno de
los miembros responde por el crédito concedido a los otros integrantes, si uno de
ellos no cumple, los otros tendran que hacerlo (Esquivel y Hernandez, 2007).
Esta metodologia se deriva del modelo original de Grameen Bank (Gutiérrez,
2009).

En cuanto a la metodologia de crédito individual, esta consiste en la calificacion
y otorgamiento de crédito de manera individual, de esta forma, las garantias
tienen una relevancia secundaria ya que hace énfasis en la informacion y en las
caracteristicas del cliente con la intension de determinar tanto la capacidad como

su voluntad de pago (Jordan y Roman, 2004).

Por ultimo, la metodologia de bancos comunales consiste en la conformacion de
grupos de entre 30 y 50 personas a las cuales se les acredita fondos que en sus
inicios son limitados, pero que iran incrementando progresivamente a medida que

el banco compruebe su efectividad. Al igual que la metodologia anterior, la

17 Se refiere a la negacioén o exclusion de los servicios financieros.
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garantia es mutua con la intension de que los propios miembros se presionen

entre si, para que las devoluciones sean efectivas (Gutiérrez, 2009).

Tipos de Impacto de las Microfinananzas

De acuerdo a Rodriguez (2008) el estudio de impacto de las microfinanzas se
puede realizar desde diversos puntos de vista, incluyendo variables tanto de
caréacter social como de indole econdmico, entre las cuales se pueden mencionar
las siguientes: creacion de empleo, aumento de la productividad y el ingreso de
la microempresa, reduccion de la pobreza, empoderamiento de la mujer, mejora
de la salud, la educacion, asi como, de la alimentacion de las personas, entre
otras. Por lo tanto, se pueden distinguir tres tipos de impacto de las
microfinanzas: Primero, impacto de caracter social, ya que pueden incrementar
los ingresos de las familias y con ello mejorar su calidad de vida. Segundo, sobre
el medio microempresarial, al estar particularmente dirigidas a este sector,
promueven la creacion de nuevas microempresas o fortalecen las ya existentes.
Tercero, impacto en los mercados financieros, al aumentar los productos y
servicios financieros que se ofrecen y expandir el mercado de las instituciones

financieras.

Las microfinanzas al permitir el acceso de la poblacién de bajos ingresos a
medios formales de financiamiento, a su vez, permiten reducir la dependencia de
la poblacion tanto de programas de asistencia social como de agiotistas. Gracias
a esta Ultima cualidad las microfinanzas son consideradas como un instrumento
para reducir la pobreza dado que evitan que los microempresarios tengan que
depender de agiotistas que cobran intereses a tasas que los despojan de las
ganancias de sus negocios, permitiendo, de esta manera, que las utilidades de
los negocios queden en manos de sus duefios y no en manos de prestamistas

informales (Rodriguez, 2008).

Por otro lado, teniendo en consideracion que las microfinanzas pueden
transformar el funcionamiento de las instituciones financieras que las practican,
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su alcance debe verse desde otro punto de vista, no solo en términos de
reduccion de la pobreza y mejora de la calidad de vida de las personas, sino
también en términos de bancarizacion y de profundizacién financiera. Se trata de
un fendmeno con consecuencias de caracter econdmico y financiero, con
implicaciones no solo a un nivel microeconémico sino también a una escala

macroecondémica (Rodriguez, 2008).

La importancia de las instituciones microfinancieras sobre la modernizacion del
sistema financiero de un pais en vias de desarrollo, va méas alla de permitir el
acceso a servicios financieros a segmentos de la poblacion hasta entonces
marginados. Ademas del impacto directo sobre los usuarios de los servicios
microfinancieros, el progreso de este sector tiene implicaciones tanto en el
avance de otros componentes del sistema financiero como en el estado de
profundizacién financiera en general. De esta forma, las microfinanzas podrian
afectar las posibilidades de un crecimiento econémico sostenido y participativo

de formas aun no reconocidas (Gonzalez-Vega et al., 2007).

2.2.3 MICROFINANZAS Y POBREZA
Enfoques de las Microfinanzas

A decir de Gulli (1999) se pueden distinguir dos posicionamientos principales con
respecto a las microfinanzas y la reduccion de la pobreza: el enfoque del sistema
financiero y el enfoque de préstamos para aliviar la pobreza. Estos enfoques
parten de considerar que las instituciones microfinancieras se crean para cumplir
un doble objetivo: un objetivo social y uno financiero; por lo que dependiendo del
objetivo al que se le dé mayor relevancia, su analisis se puede abordar optando

por uno u otro enfoque (Gutiérrez, 2009).

Bajo el enfoque de préstamos para aliviar la pobreza, el objetivo principal de las
microfinanzas es reducir la pobreza y fomentar el desarrollo del potencial de las
personas; por lo que se ve al microcrédito como el instrumento idéneo para lograr
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estos objetivos. En este enfoque los servicios financieros solo son vistos como
un medio para alcanzar el objetivo mayor de reducir la pobreza (Gulli, 1999). Las
instituciones microfinancieras clasificadas bajo este enfoque tienden a guiarse
por criterios no estrictamente econémicos, pues se da prioridad a los efectos
sobre la reduccion de la pobreza antes que a la sostenibilidad y rentabilidad, y se
tiene en cuenta aspectos como la mejora en la calidad de vida, autoestima y

situacion social (Gutiérrez, 2009).

Segun el enfoque del sistema financiero, el objetivo principal de las microfinanzas
es otorgar servicios financieros sostenibles a sectores desatendidos, pero no
exclusivamente a los mas pobres. Bajo este enfoque la prioridad se encuentra en
la sostenibilidad financiera, dado que esta significa que las operaciones se
puedan extender en el futuro, y se considera que la capacidad institucional es un
aspecto mucho mas importante del grado en que las microfinanzas llegan a las

personas, que la propia disponibilidad de fondos (Gulli, 1999).

A decir de Gutiérrez (2009), una de las dificultades que aparece al momento de
evaluar el éxito de los programas de microfinanzas es la diferencia en el enfoque
bajo el cual se clasifica cada institucion, pues al ser los objetivos perseguidos
diferentes necesariamente también lo deberd ser la valoracion de sus resultados.
Dificultad que se vuelve mayor si consideramos el posible conflicto de objetivos
gue pueden tener que enfrentar las instituciones de microfinanzas, esto es:
cumplir con su responsabilidad social al mismo tiempo que velan por su

sostenibilidad financiera.

En general, se piensa que mientras mas busquen las instituciones
microfinancieras alcanzar mayor sostenibilidad, menor sera su impacto sobre la
reduccion de la pobreza (Gulli, 1999). Segun Gutiérrez (2009) la razo6n principal
por la que se esperaria una disminucién de la rentabilidad al centrar la atencion
exclusivamente en los mas pobres, es que se necesitaria un mayor niumero de

clientes para alcanzar el mismo monto intermediado; lo que implicaria mayores
81

JOSE LUIS MERCHAN HUANGA
DIEGO DANNY ONTANEDA JIMENEZ



UNIVERSIDAD DE CUENCA
é : FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS
o CARRERA DE ECONOMIA

costos administrativos y debido a las particulares circunstancias de los
destinatarios, mayores dificultades en la gestion, asi como un posible incremento

en la tasa de morosidad.

Si bien hay razones para pensar que las instituciones microfinancieras se
enfrentan a una disyuntiva permanente entre su capacidad para llegar a las
personas mas pobres y la posibilidad de alcanzar la autosuficiencia y mayores
grados de rentabilidad, a decir de Aguilar y Galarza (2013), la literatura que
aborda este tema no es concluyente: por un lado, hay quienes afirman que la
sostenibilidad, la amplitud y profundidad de alcance (grado de pobreza de los
clientes) son objetivos compatibles, por otro, hay autores que mantienen que
mayores grados de sostenibilidad financiera reducen la posibilidad de llegar a los

clientes mas pobres.

Vinculo entre las Microfinanzas y la reduccion de la

pobreza
La idea principal del microcrédito consiste en conceder pequefios préstamos a
los mas necesitados, con el fin de ayudarles a crear sus propias empresas y
generar puestos de trabajo que les permitan incrementar sus ingresos, de tal
forma que puedan salir del circulo vicioso de la pobreza (Lacalle, 2001). Sin
embargo, hay autores que no dan por sentado el impacto positivo de las
microfinanzas sobre la pobreza; tal es el caso de Gulli (1999) que afirma que el
principal aporte de las microfinanzas se encuentra en ayudar a superar barreras
financieras y facilitar la gestion de los recursos, por lo que el uso de estos
servicios no garantiza la mejora de la situacion economica de las personas, ya
gue los obstaculos fundamentales con los que se enfrentan los pobres, a mas de
ser muy diversos son, de por si, de caracter contextual: sus causas Yy
consecuencias dependen del momento y del lugar al que se refiera. De igual
forma, Adams y Von Pischke (1992) sostienen que el endeudamiento no es una
herramienta efectiva para ayudar a la gente pobre a mejorar su situacion
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econdmica, pues en la mayoria de los casos, la falta de acceso al crédito no

constituye el problema mas urgente que enfrentan estas personas.

El uso de servicios financieros se puede clasificar en dos categorias: “consumo
y manejo del riesgo familiar, y produccion e inversiones”. De esta forma, los
servicios financieros podrian cumplir con dos tipos de objetivos: “proteger el
consumo de las familias pobres de la volatilidad de los ingresos y fortalecer sus
actividades econdmicas” (Gulli, 1999: 3,5). Asi, existirian varias formas en las
que las microfinanzas podrian mejorar la situacion de los prestatarios (Gulli,
1999:4):

- Promoviendo inversiones en activos
- Facilitando las actividades para ganarse la vida
- Protegiendo contra choques en los ingresos

- Formando capital social y mejorando la calidad de la vida

Desde otra perspectiva, Khandker (2005: 263) afirma que las microfinanzas al
responder a la demanda de préstamos para autoempleo y pequefia empresa, en
contraste con otros esquemas de transferencia, requieren tanto de “habilidad
empresarial” como de un “mercado local favorable” para que los resultados de
estas inversiones, y por ende las reducciones globales de la pobreza, sean
significativas. De igual forma, Robert Pollin (2007: 3) sostiene que las iniciativas
microempresariales no pueden, de por si, ser exitosas simplemente porque las
facilidades para acceder al crédito han aumentado. Segun este autor, para que
los microempresarios tengan éxito, también son necesarias medidas
complementarias tales como: “una decente infraestructura de transporte, apoyo
en marketing a los productos de los microempresarios, alto nivel de demanda
interna y abundancia de decentes puestos de trabajo asalariados”. Algunas de
estas medidas complementarias son recogidos por Mahajan (2005: 4416), al
sostener que “el microcrédito es una condicidn necesaria, pero no suficiente para

la promocién de las microempresas”, es necesario también, “la identificacion de
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oportunidades de subsistencia, la seleccibn y la motivacion de los
microempresarios, negocios y capacitacion técnica, el establecimiento de
vinculos con los mercados de insumos y productos, infraestructura coman y
algunas veces aprobaciones regulatorias”. De este modo, Gulli (1999: 5) sostiene
que los factores que pueden influir en el impacto y el grado de alcance de las
microfinanzas pueden ser tanto de caracter contextual, como relacionados con

agentes:

- Factores relacionados con agentes: Misibn y metodologia de las
instituciones de microfinanzas, las necesidades y limitaciones financieras
de los microempresarios y las familias de bajos ingresos.

- Factores contextuales: Circunstancias externas como el marco regulatorio

y la infraestructura local.

De acuerdo con Chowdhury (2009) entre los factores complementarios,
necesarios para mejorar el impacto del crédito, el mas importante son las
capacidades empresariales del prestatario. Vision que es compartida por Parker
et al., (2001) al sostener que el éxito de los programas de microcrédito requiere
de “un nivel preexistente de actividad econdmica en curso, capacidad
empresarial y talento gerencial”. Caso contrario, es probable que el microcrédito

se termine convirtiendo en una opcion contraproducente.

2.3 REVISION DE ESTUDIOS EMPIRICOS

En este apartado se presenta una breve resefa de los principales trabajos, que
analizan la relacion entre las microfinanzas tanto con la reduccion de la pobreza

como con el crecimiento econdmico, bajo diferentes metodologias.

2.3.1 MICROFINANZAS Y REDUCCION DE LA POBREZA

El andlisis de la relacion entre las microfinanzas y la reduccion de la pobreza
tiene muchos afos en su haber, de manera general, los primeros estudios que

se han realizado para medir esta relacion, basaban su andlisis en la comparacion
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entre beneficiarios y no beneficiarios de un programa de crédito; sin embargo, el
desarrollo de estos estudios ha presentado entre otros problemas, la presencia
de sesgo de seleccion o la dificultad de encontrar un grupo de comparacion o de

control.

Es por ello, que para mitigar los problemas de sesgo de seleccion se ha venido
utilizando varias metodologias, una de ellas es la de variables instrumentales. En
esta linea se puede mencionar al estudio realizado por Pitt y Khandker (1998),
quienes demuestran que el microcrédito tiene mayor efecto sobre los hogares
(medido por el gasto), cuando las mujeres son las beneficiarias; mientras que,
por otro lado, Nifio (2009) no encuentra evidencia del impacto de las
microfinanzas sobre la pobreza extrema, sino solo sobre las personas que estan
entre o por encima del umbral de la pobreza. Por su parte, Augsburg et al., (2014)
determina que el acceso al microcréditos ha permitido que los beneficiarios
inicien, mantengan o amplien sus negocios; sin embargo, no se encuentra
suficiente evidencia sobre los ingresos o consumo del hogar, que a decir del
autor, se debe al corto plazo (14 meses) en el cual se esta midiendo el impacto,

ya que aun no se materializa el efecto de los microcréditos.

Un segundo enfoque, se basa en la metodologia de Propensity Score Matching,
con la intencién de construir un grupo de control lo mas similar posible al grupo
de beneficiarios. Imai et al. (2010) determina un efecto positivo y significativo de
los créditos de microfinanzas sobre la pobreza de los hogares. A su vez, se
demuestra que en las zonas rurales los créditos para fines productivos tienen
mayor impacto en la reduccion de la pobreza. De la misma manera, Chemin
(2008) encuentra un impacto positivo de las microfinanzas sobre el gasto per
capita, la oferta de trabajo y la escolarizacion de nifios y nifias; sin embargo es

inferior al esperado.

Una tercera metodologia utilizada para afrontar problemas de sesgo de

seleccién, es la de datos de panel. En esta linea, Khandker (2013) y Lensink y
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Pham (2012) muestran un efecto positivo de las microfinanzas sobre la reduccion
de la pobreza. A ellos se suma Tedeschi (2008), quien demuestra que los
microempresarios que tienen créditos generan beneficios mas altos en las
empresas, con respecto a quienes no piden prestado. Asi también, Berhane y
Gardebroek (2011) muestran que el crédito de microfinanzas eleva
significativamente tanto el consumo anual per cépita y la probabilidad de mejora
en la vivienda (techo). El impacto se mide en el largo plazo, ya que a decir de los
autores, en el corto plazo se puede llegar al subestimar el efecto de los créditos,

gue necesitan de tiempo para materializarse en los medios de vida.

La critica a este grupo de estudios, a decir de Rosenberg (2010) y Chowdhury
(2009), es que pueden existir otros factores que incidan en la mejora de la
situacion de las personas, como el simple hecho de un mayor impetu y ambicion,
0 una mayor vision de emprendimiento. “Si concluimos que las personas que
obtuvieron micropréstamos estan en mejor situacion que las que no, ¢implica eso

que los préstamos fueron la causa de la mejora? Quizas no” (Rosenberg, 2010).

Por lo tanto, aun sigue en un debate profundo el aporte de las microfinanzas
hacia la reduccion de la pobreza, ya sea por la metodologia utilizada, por la
evaluacion en el corto o largo plazo, o por la existencia de otros factores que
también contribuyen a la reduccion de la pobreza, tal como lo han planteado los

diferentes autores.

2.3.2 MICROFINANZAS Y CRECIMIENTO ECONOMICO

Para analizar la relacién entre las microfinanzas y el crecimiento econémico, es
necesario considerar a estudios que examinan la relacion entre el desarrollo
financiero y el crecimiento econdmico, ya que las microfinanzas vienen a ser
parte de los sistemas financieros de las economias. En general los trabajos

empiricos no difieren en los resultados, al establecer una relacién positiva entre
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el desarrollo financiero y el crecimiento econdmico; sin embargo utilizan

metodologias diferentes para presentar los resultados.

Una de las metodologias utilizadas para determinar la relacion entre el desarrollo
financiero y el crecimiento econémico, es la de vectores autorregresivos (VAR)
empleando datos ya sea para un pais o para un grupo de paises (cross-country).
Goldsmith (1969) hace uno de los primeros aportes, demostrando una correlacion
positiva entre el desarrollo financiero y el crecimiento econémico. Posteriormente,
Hansson y Jonung (1997), demuestran una relacién positiva entre desarrollo
financiero y el crecimiento econémico; para los autores, esto se debe a que la
variable financiera (créditos) actia como una proxy para la inversion. Asi
también, Arévalo (2004), encuentra una relacion positiva y significativa de largo
plazo entre las variables de estudio, donde ademas se demuestra que la direccion

de causalidad es del crecimiento al desarrollo del sector financiero.

Por su parte, Alimukhamedova (2013) realiza un planteamiento para buscar
comprobar si las microfinanzas afectan al desarrollo del sector financiero y al
crecimiento econdémico, para ello establece un modelo VAR adaptado a datos de
panel para superar problemas de endogeneidad. En el estudio se establece que
el crecimiento de las microfinanzas podria desempefar un papel importante al
llenar la brecha de intermediacion formal inmadura, por lo que las microfinanzas
tendrian un efecto significativo sobre el crecimiento econémico, ampliando el

alcance ya sea en términos de escala o de profundidad.

Una segunda metodologia utilizada en la literatura, es la de datos de panel y de
corte transversal. King y Levine (1993a), estiman la correlacion entre los
indicadores de crecimiento y del desarrollo financiero para 80 paises,
encontrando que todos los indicadores financieros se relacionan
significativamente con el crecimiento. Los autores también determinan que, el
desarrollo financiero es un buen predictor del crecimiento. Para eliminar posibles

problemas de simultaneidad o sesgos de seleccion, Levine et al. (2000) realiza
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un analisis mediante datos de panel dindmicos y variables instrumentales, para
demostrar que el componente exdgeno del desarrollo financiero esta asociado de

manera positiva con el crecimiento econémico.

Por otra parte, Aguilar (2013) demuestra que el desarrollo microfinanciero afecta
al crecimiento econémico, al evaluar la expansién del microcrédito sobre el
crecimiento de la actividad econdmica para 24 regiones de Peru, entre 2001 y
2008. Para superar problemas de endogeneidad se utiliza el método de variables
instrumentales, bajo el supuesto de doble causalidad entre el desarrollo

financiero y el crecimiento econémico®®.

Un tercer enfoque es el utilizado por Hakeem y Oluitan (2013), quienes a mas de
utilizar datos de panel y un andlisis VAR (para observar la relacion causal),
indagan el impacto espacial para 24 paises del Africa Subsahariana,
determinando una relacidén estable y a largo plazo entre la variable espacial, el
desarrollo financiero y el crecimiento econémico®®. La consideracion de la
variable espacial implica que shocks exdgenos en el sector financiero pueden
mejorar el crecimiento econdémico de los paises, haciendo relacion a una mayor

cooperacion regional.

18 Una limitacién que la autora manifiesta, es que se supone que la relaciéon entre el crecimiento
regional y la expansién microcrediticia es homogénea entre regiones, lo que podria no ser
necesariamente cierto.

19 El impacto espacial o externalidad espacial, hace relacion al efecto indirecto que se puede dar
por la interconexién entre paises de una region, cuando uno de ellos tiene un alto desarrollo
financiero, aquel tendra que tomar medidas, politicas, regulaciones o construir instituciones para
mejorar su desarrollo econémico. Entre los mecanismos de transmision de desarrollo financiero
con externalidad espacial se puede considerar a la alta movilidad de capital, alta tasa de interés
con efecto en la inversion y el crecimiento, distribucion de riesgos, intercambio de buenas
practicas, entre otros (Hakeem y Oluitan, 2013)
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Estudios a Nivel Sectorial

La mayor parte de estudios que miden la relacion entre el desarrollo financiero y
el crecimiento econdmico, se centran en analisis cross-country, por lo que a nivel
sectorial hay pocos estudios empiricos que examinen esta relacion. Uno de estos
estudios es el realizado por Were, Nzomoi y Rutto (2012), quienes investigan el
impacto del acceso al crédito bancario sobre el desempefio econémico sectorial
de Kenia, cuya estimacion se realiza mediante datos de panel. Los autores
encuentran un impacto positivo y significativo del crédito bancario sobre el PIB
sectorial, sin embargo, la magnitud de este impacto disminuye cuando se
consideran factores como la mano de obra y el desempefio econdémico sectorial
pasado (modelo dinamico). El estudio concluye que es importante la provision de

crédito a sectores claves para promover el crecimiento econémico.

Asi también, Imoughele e Ismaila (2013), realizan un estudio para medir el
impacto de la accesibilidad al crédito de bancos comerciales sobre el desempefio
de la produccién sectorial de Nigeria. El analisis de la relacion se realiza mediante
un modelo de crecimiento aumentado, a través de una estimacion por minimos
cuadrados ordinarios. Con ello se determind que el crédito de bancos
comerciales, tiene un impacto directo y significativo sobre el desempefio de la
produccion sectorial. Asi también, se encuentra un impacto directo y significativo
en la oferta acumulada y la demanda de crédito del periodo anterior, esto para
los sectores de agricultura, manufactura y servicios, por lo que, las lineas de
crédito hacia estos sectores serian un insumo en el proceso de produccion,

promoviendo el crecimiento y desarrollo sectorial.

Estudios a Nivel Empresarial

Partiendo de las conclusiones de Aguilar (2013), quien manifiesta que las
microfinanzas dinamizan la actividad de la econdmica regional, generando asi

mayor produccion de pequefios negocios y el consumo de los hogares; el analisis
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a nivel empresarial, también se torna importante para medir la relacion entre

desarrollo financiero y el crecimiento econémico.

En el ambito de las microfinanzas, las metodologias de evaluacion de impacto
son bastante utilizadas para medir su efecto. Uno de estos métodos es el
Propensity Score Matching (PSM) que se basa en disefios cuasi experimentales.
Utilizando esta metodologia, Alvarez (2013), busca determinar el impacto de los
microcréditos sobre las microempresas de Colombia, evaluando los ingresos y
las ventas. El autor encuentra una relacion positiva entre los ingresos y el
volumen de ventas con el crédito otorgado, si bien la primera relacién no es
significativa, se llega a concluir que el microcrédito promueve el crecimiento de
la microempresa, impulsado por mayores ingresos y un mayor volumen de

ventas.

En esta misma linea, Henriquez (2009) realiza un analisis para medir el impacto
del uso intensivo del crédito sobre el desempefio de las microempresas, a partir
de datos chilenos, para ello utiliza los métodos de Diferencias en Diferencias
matching y PSM. Los resultados muestran un impacto positivo y significativo
sobre el cambio en las ventas de las microempresas que demandaron 10 o mas
créditos; la evolucion del empleo de aquellas que adquirieron entre 5y 9 créditos;
y sobre la variacion de la formalidad de las microempresas que obtuvieron 15 o
mas créditos. Estos resultados se muestran para aquellas microempresas que
hacen uso intensivo del crédito, a diferencia de aquellas microempresas que

optan por fuentes alternativas de financiamiento.

Entre otras metodologias usadas en estudios de microfinanzas, se puede citar a
Akingunola et al. (2013), quien utilizando minimos cuadrados ordinarios,
determina una relacion positiva de las microfinanzas con el espiritu y desempefio
empresarial; de tal manera que, las microfinanzas contribuyen a las actividades
empresariales, lo que puede conducir al desarrollo sostenible y activar el

crecimiento econémico. Mientras tanto, Babajide (2012) quien busca determinar
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el efecto de las microfinanzas sobre el crecimiento de la micro y pequefa
empresa, a través de un estudio de datos de panel y andlisis de regresion
multiple, concluye que la microfinanciacion no aumenta el crecimiento y la

capacidad de expansién de la micro y pequefia empresa.

Entonces, por las evidencias empiricas antes analizadas, se puede manifestar
gue las microfinanzas se han vuelto un elemento importante para dinamizar las
actividades econdmicas, generando impactos positivos sobre el desempefio
sectorial y/o empresarial, lo que impulsa de manera directa e indirectamente el

crecimiento econémico.

2.4 CONCLUSIONES

El desarrollo del sistema financiero (incluido el desarrollo microfinanciero) podria
influir positivamente sobre el crecimiento de diversas formas: mejorando la
gestidn del riesgo, haciendo posible la movilizacion del ahorro hacia la inversion,
mejorando la asignacion de recursos, reduciendo los costos de supervision y
control de las empresas, y facilitando el intercambio de bienes y servicios.
Mientras que, a su vez, el desarrollo del sistema microfinanciero podria cumplir
con un papel que va mucho méas alla de ser un intermediario financiero,
transformando el funcionamiento de las instituciones financieras, permitiendo el
acceso de nuevos sectores de la poblacion a los medios formales de
financiamiento, aportando asi, al proceso de profundizacion financiera en

general.

Aunque uno de los principales objetivos de las microfinanzas es fortalecer las
actividades economicas de las familias con bajos niveles de ingreso, asi como,
de las micro, pequefas y medianas empresas; el impacto positivo de las
microfinanzas no se puede considerar como un hecho, puesto que en el impacto
del crédito sobre los resultados econdmicos, pueden influir diversos factores

relacionados tanto con el contexto en el que se desenvuelve la iniciativa
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empresarial como con las caracteristicas propias de los destinatarios, entre
estos, el mas importante, son las capacidades empresariales del prestatario. De
esta forma, el éxito de las microfinanzas depende significativamente de ciertas
condiciones preexistentes, las cuales son capaces de potenciar o limitar su

impacto.

En este sentido, de acuerdo a los estudios empiricos revisados, se ha podido
observar un impacto positivo del desarrollo financiero sobre el crecimiento de la
economia, de manera particular, el financiamiento hacia los sectores productivos
permite impulsar el crecimiento y el desarrollo econémico, con un especial aporte
de los sectores claves de la economia. Ademas, las microfinanzas permiten
fortalecer el sector empresarial, generando oportunidades para acceder a
puestos de trabajo, asi como, son un medio para la reduccion de la pobreza que
se vincula con el bienestar del hogar. En general, los estudios determinan
contribuciones positivas del desarrollo financiero y de las microfinanzas para

fomentar el desempefio sectorial y empresarial.
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CAPITULO llI:

MEDICION DE LA RELACION ENTRE
EL SISTEMA COOPERATIVO DE
AHORRO Y CREDITO Y EL
DESEMPENO ECONOMICO EN EL
ECUADOR
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3.1 INTRODUCCION

En el presente capitulo se desarrolla el andlisis empirico de la relacion entre el
sistema cooperativo de ahorro y crédito y el desempefio econdémico en el
Ecuador; el cual, se realiza a partir de dos perspectivas: la primera, a nivel

sectorial y la segunda, a nivel empresarial.

El capitulo estd compuesto de dos secciones: en la primera, se lleva a cabo el
analisis a nivel sectorial, mientras que, en la segunda, se desarrolla el analisis a
nivel empresarial. Para cada una de estas perspectivas, se presenta una revision
de la metodologia utilizada, la descripcion de las fuentes de informacion, un breve
analisis de las principales caracteristicas de las variables empleadas, y

finalmente, se presentan los principales resultados y conclusiones.

El analisis a nivel sectorial se efectia mediante un modelo con datos de panel,
mientras que, el analisis a nivel empresarial se realiza bajo la metodologia de

evaluacion de impacto basado en Propensity Score Matching.

3.2 ANALISIS SECTORIAL
3.2.1 MODELO TEORICO

La relevancia del sistema financiero en el fomento del desempefio econémico ha
sido tratada en la literatura mediante modelos de crecimiento enddgeno, puesto
gue brindan un buen punto de partida para analizar el impacto de la actividad

financiera sobre los resultados econémicos (Were, Nzomoi y Rutto, 2012)

La especificacion del modelo de crecimiento se basa en la forma funcional
propuesta por Mankiw, Romer y Weil (1992), quienes proponen una funcién de

produccion del tipo Cobb-Douglas con capital humano, de la siguiente forma:

— ajyygn
Y= AK*LYH (1)
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Enla que (Y) es el volumen de produccion de la economia; (K) es el factor capital
gue representa los insumos fisicos duraderos como la maquinaria, planta, equipo
etc., empleados en el proceso de produccién; (L) es el factor trabajo, que
representa el nimero de trabajadores en la economia; (H) es el stock de capital
humano que mide el nivel medio de formacion de la fuerza de trabajo; mientras
que (A) representa el progreso técnico, como una medida del estado actual de la
tecnologia. Los coeficientes «,y,n miden las elasticidades parciales de la
produccion respecto a las dotaciones de capital, trabajo y capital humano,

respectivamente.
Aplicando logaritmos a la ecuacion se obtiene la siguiente expresion:
In(Y) =In(4A) + aIn(K) + yIn(L) + nIn(H) 2

A diferencia de los modelos neoclasicos, los modelos de crecimiento endégeno
no consideran que el progreso técnico este determinado desde fuera de la esfera
econdmica, sino mas bien, que puede ser explicado como resultado de factores
enddgenos. Arévalo (2004) manifiesta que, para explicar el crecimiento
enddégeno de un pais se debe tener en cuenta dos conceptos: (a) las
externalidades positivas en la produccion, donde los resultados de las empresas
pueden verse afectados positivamente por el propio desarrollo de la actividad
econdmica en general; y (b) el capital humano, que mediante la acumulacion del
aprendizaje y la propagacion de la tecnologia, se lograria incrementar la
productividad del trabajo.

En alusion al papel del sistema financiero, Were, Nzomoi y Rutto (2012) exponen
gue los servicios financieros, tales como la disponibilidad de crédito, pueden
influir sobre el crecimiento econdmico a través de su impacto ya sea sobre la
acumulacion de capital o sobre la innovacién tecnoldgica, por lo que, asumiendo

gue el progreso técnico este correlacionado con la disponibilidad de crédito, el
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parametro A variaria con el acceso al mismo; permitiendo, de esta manera,

incrementar la tasa de innovacion tecnoldgica, y con ello, la produccion.

De este modo, asumiendo al progreso técnico como una funcion de la provision

de crédito (VC), la ecuacion de produccion sectorial tomaria la siguiente forma:

In(Y;e) = Bo + P1ln(K;r) + BoIn(Lip) + BsIn(Hy) + Baln(VCi) + ue  (3)

Donde los subindices i y t hacen referencia al sector y al afio respectivamente,

mientras que u;; es el término de error de la ecuacion.

3.2.2 METODOLOGIA
3.2.2.1 MODELO DE REGRESION CON DATOS DE PANEL

Teniendo en cuenta la naturaleza de los datos, la metodologia empleada para la
medicion de la relacién entre el sistema cooperativo de ahorro y crédito y el

desempefio econdémico a nivel sectorial es la de datos de panel.

Los modelos de datos de panel son modelos que permiten combinar datos de
corte transversal y de series de tiempo, de tal forma que, en la estimacioén, se

considera la variabilidad tanto temporal como transversal de las observaciones.

El uso de datos de panel en lugar de series temporales (o transversales) se
explica no solamente porque permite incrementar significativamente el tamafio
de la muestra, sino también, porque permite aprovechar la variabilidad
transversal (o temporal) de los datos. La estimacion mediante datos de panel
puede aportar capacidad extra a la regresion, al permitir mejorar la identificacion
de la influencia de aquellas variables que aunque no presentan mayor
variabilidad temporal, pueden presentar variabilidad a nivel transversal (o
viceversa) (Mahia, 2000). De esta forma, entre las principales ventajas del uso
de datos de panel se encuentran (Gujarati y Porter, 2009): (1) permiten tomar en
cuenta de forma explicita la posible heterogeneidad individual entre las unidades

de medicién (2) proporcionan un numero mayor de observaciones, mayor
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variabilidad, reducen la colinealidad, aumentan el nUmero de grados de libertad
e incrementan la eficiencia (3) al tratarse de observaciones sobre las mismas
unidades transversales a lo largo de un determinado periodo de tiempo, los
modelos de datos de panel son mas convenientes al analizar la dinamica de
cambio (4) facilita la identificacion y medicién de efectos que ni siquiera podrian
detectarse con observaciones Unicamente de series de tiempo o de corte
transversal (5) los datos de panel permiten el andlisis de modelos de
comportamiento mas complejos que los datos de series de tiempo o de corte
transversal; y, (6) los datos de panel permiten reducir el posible sesgo de agregar

observaciones individuales en grandes conjuntos.

En el caso de que el panel disponga de todas las observaciones para cada unidad
individual y para cada periodo de tiempo, el panel se denomina panel equilibrado.
Por otra parte, cuando el panel no dispone de algunas observaciones para al
menos una unidad transversal o para al menos un periodo de tiempo se denomina

panel incompleto (Stock y Watson, 2012).

A su vez, de acuerdo a su amplitud transversal y profundidad temporal, los
paneles de datos pueden dividirse en dos categorias: (1) Micropaneles, cuando
se dispone de pocas observaciones temporales para un elevado nimero de
individuos (2) Paneles Macro, cuando para un numero reducido de individuos se

dispone de muchas observaciones temporales (Mahia, 2000 ; Cassoni, 1996).

3.2.2.2 MODELO DE EFECTOS INDIVIDUALES: MODELOS DE EFECTOS
FIJOS Y MODELO DE EFECTOS ALEATORIOS

De acuerdo a Mayorga y Mufioz (2000), el objetivo principal de utilizar datos de
panel es capturar la heterogeneidad no observable entre las unidades de
medicioén (o a través del tiempo), puesto que esta heterogeneidad no puede ser
detectada ni con modelos de series de tiempo, ni con modelos de corte
transversal. No todos los sectores econOmicos comparten las mismas
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caracteristicas, existen efectos no observables, especificos de cada sector,
capaces de incidir en la forma como los agentes econdmicos toman sus
decisiones. No considerar la posible existencia de caracteristicas no observables
especificas de cada sector econdmico en el analisis de la relacion entre el
sistema cooperativo de ahorro y crédito y el desempefio econémico, puede
conducir a resultados sesgados, debido a un potencial problema de omision de
variables (Novales, 2000). No obstante, la ventaja fundamental del uso de datos
de panel no se encuentra precisamente en identificar o estimar estas
caracteristicas individuales, sino mas bien en la posibilidad de controlar los

efectos que tienen dichas caracteristicas sobre los resultados.

Siguiendo a Cassoni (1996) la presencia de efectos no observables especificos
a cada sector econémico, puede ser abordado principalmente a partir de dos tipos
de modelos: modelos de efectos fijos y modelos de efectos aleatorios.

Modelos de Efectos Fijos?

Los modelos de efectos fijos son modelos que permiten tener en cuenta la
omision de variables en datos de panel cuando estas variables difieren entre las
unidades de medicion, pero son constantes en el tiempo. De esta forma, la
regresion de efectos fijos incluye N interceptos diferentes, uno por cada unidad
individual, los mismos, que absorben el efecto de todas las variables omitidas

gue cambian entre las unidades individuales, pero no cambian con el tiempo.

20 Para el desarrollo de este apartado se tiene como base los siguientes documentos:
Stock y Watson (2012). Introduccidn a la Econometria; Narvaez, Carlos (2011). Estimacion de
modelos econométricos bajo el enfoque de datos panel; Rosales, et al.,, (2010).
Fundamentos de Econometria Intermedia; Torres-Reyna, Oscar (2010). Panel Data Analysis,
Fixed & Random Effects using Stata (v. 4.2); Gujarati y Porter (2010). Econometria; Cobacho
y Bosch (2005). Contrastes de Hipdtesis en Datos de Panel; Wooldridge, J. M. (2006).
Introduccion ala Econometria. Un enfoque moderno.
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La expresion general de un modelo de efectos fijos es la siguiente:
Yie = BiXvie + -+ BiXpie + o +uy; (4)

Dondei =1,..,n;t =1,...,T; k representa el nUmero de regresores, los términos
ay, ..., &, SON los interceptos individuales asociados a cada sector econémico, los
mismos que recogen los efectos no observables especificos de cada tipo de

actividad. Por su parte, u;; es el término de error.

A su vez, el modelo de regresion de efectos fijos puede ser representado de
forma equivalente en términos de un intercepto comdn y un conjunto de n —1

variables dummy:
Yie = Bo+ BiXvie + -+ BiXkic + ©2Dz; + -+ @Dy + uy; (5)
Donde, D,;=1sii = 2 (sector 2) y D,; = 0 en caso contrario y asi sucesivamente.

Contraste de Efectos Individuales

La significancia conjunta de los interceptos individuales asociados a cada sector
econémico puede ser contrastada mediante una prueba F restringida, con
hipotesis nula de que todos los interceptos diferenciales son conjuntamente
iguales a cero (H, = D, = D; = --- = D, = 0) y por lo tanto, no existen efectos no
observables especificos a cada tipo de actividad. El estadistico de contraste se

encuentra definido de la siguiente forma:

F= (RI%/R - R,%)/m ~F
(1-R%)/(Tn—h) ~ ™nn

(6)

Donde, R%, Yy R: son los coeficientes de determinacién de la regresion no
restringida y de la regresién restringida, respectivamente; m es el nUmero de
restricciones lineales ( n — 1 en el presente caso) y h representa el numero de
parametros en la regresion no restringida. Si la hipotesis nula se rechaza,
significa que existen diferencias entre los interceptos individuales asociados a
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cada sector economico, de manera que, el modelo de efectos fijos es preferible
frente a una regresion agrupada (donde se agrupan todas las observaciones en
su totalidad y se lleva a cabo la regresion sin hacer ninguna distincion entre

sectores econémicos).

Modelo de Efectos Aleatorios

En contraste con el modelo de efectos fijos, el modelo de efectos aleatorios
considera que la diferencia entre las unidades de medicion es aleatoria e
incorrelacionada con las variables explicativas incluidas en el modelo. Es decir,
se asume que los factores que pueden afectar a la variable dependiente, pero
que no han sido incluidos explicitamente como parte de los regresores del
modelo, pueden resumirse apropiadamente en el término de error. De esta forma,
bajo el modelo de efectos aleatorios se supone una sola ordenada en el origen y
las N ordenadas especificas asociadas a cada unidad de medicidén se integran
en el término de perturbacion, de modo que la variable dependiente vendria a ser
expresa en funcion de un término de error compuesto, el mismo que estaria
conformado por dos elementos: un componente de error especifico a cada
individuo ¢;, y una combinacion del componente de error de series de tiempo y

de corte transversal u;;.
Asi, el modelo de efectos aleatorios puede ser expresado de la siguiente manera:
Yie = Bo+ BiXyie + -+ BiXiic + Vit (7)
Donde, v;; es el término de error de la ecuacion, el cual, esta definido como:
Vie = & + Uy (8)

Puesto que ¢; esta presente en el término de error compuesto en cada periodo,
el término v;; se encuentra autocorrelacionado a lo largo del tiempo. Esto es:
o

COrr Vi, Vis) = —5————=, t 5
( it ls) ng-l- o2 (9)
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Dénde: o2 = var (&) (10)
o2 = var (u;)

Por lo tanto, la estimacion por el método clasico de Minimos Cuadrados
Ordinarios (MCO) se vuelve inadecuada, ya que no tiene en cuenta esta
estructura de correlacion en el término de perturbacion, en este caso, el método

mas conveniente es el de Minimos Cuadrados Generalizados (MCG).

El método de efectos aleatorios es conveniente cuando se puede suponer que
los efectos no observados no estan correlacionados con las variables
explicativas. Si se ha incorporado las variables apropiadas dentro de la
especificacion del modelo, se puede suponer que cualquier heterogeneidad
omitida Unicamente provocard autocorrelacion en el término de error compuesto,
sin embargo, no provocara correlacion entre los términos de error compuestos y

los regresores del modelo.

Eleccion del método: Efectos fijos vs. Efectos aleatorios

En la seleccién de la estrategia de estimacion a seguir, debe tenerse en cuenta
que el estimador de efectos aleatorios es el método adecuado si se puede
suponer que los efectos individuales estan incorrelacionados con todas las
variables explicativas incluidas en el modelo. No obstante, si los efectos
individuales estan correlacionados con algunos de los regresores del modelo, el
estimador de efectos fijos resulta ser una mejor opcion, puesto que, el modelo de

efectos aleatorios producira estimaciones inconsistentes de los parametros.

El uso del contraste de especificacion de Hausman puede ser una forma de
determinar si existe correlacién entre la heterogeneidad inobservable y las
variables explicativas. Este contraste compara las estimaciones obtenidas por el
modelo de efectos fijos y por el modelo de efectos aleatorios, y si encuentra
diferencias estadisticamente significativas se puede concluir que existe

correlacion entre el término de error y los regresores del modelo, de modo que el
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modelo de efectos fijos debe ser elegido frente al modelo de efectos aleatorios.
Asi, en base a las estimaciones obtenidas por ambos métodos, se construye el
estadistico de prueba de Hausman, definido como:

_ (Bef_ Eea)z 2

B Var(ﬁef_ﬁea) T Ak (11)

Donde, Bef y B.q Se refieren a los estimadores del modelo de efectos fijos y de

efectos aleatorios, respectivamente. El estadistico de prueba de Hausman tiene
distribucion asintotica y? cuya hipétesis nula es que no existe correlacion entre
los efectos individuales y las variables explicativas del modelo, por lo que es
preferible utilizar el modelo de efectos aleatorios. Si, por el contrario, se rechaza

la hipotesis nula el modelo més adecuado es el de efectos fijos.

PRUEBA DEL MULTIPLICADOR DE LAGRANGE DE
BREUSCH Y PAGAN
La Prueba del multiplicador de Lagrange de Breusch y Pagan permite contrastar
la hipétesis nula de que el estimador de MCO para datos agrupados es adecuado
frente a la hipotesis alternativa de que MCG (efectos aleatorios) es mas
apropiado. La prueba de hipotesis viene expresada en la siguiente ecuacion:

2

T ‘(l_ T_ 12
n Zz—l[Zt_lelt] 1 ~X12 (12)

LM =
2(T-1) ?:1[ ’{=1 eitz]z

Donde e;; son los residuos de la regresion agrupada. La prueba de Breusch y
Pagan sigue una distribucion 2 con 1 gl. Si la hipétesis nula se rechaza, en ese
caso, se confirma la existencia de un componente fijo en el término de error ( 2 #
0), y es necesario aplicar efectos aleatorios. Si por el contrario no es posible
rechazar la hipétesis nula, se asume que no existe un componente fijo en el

término de error (o = 0), por lo que es preferible utilizar MCO.
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3.2.3 ESPECIFICACION DEL MODELO
El modelo a ser estimado, en su especificacion basica, es el siguiente:
In(VAB;) = Bo + B1ln(Kje) + BoIn(Lye) + B3 In(Hye) + Baln(VCip) + 1 + wye (13)

Como fue sefialado, la variable (V (), representa el volumen de crédito otorgado
por las instituciones financieras. Por su parte, n; representa la heterogeneidad no
observable entre las unidades transversales periodo a periodo y u;; es el término

de error o perturbacion de la ecuacion.

En el presente estudio las observaciones transversales corresponden a los
sectores de actividad de la economia (11 sectores incluidos en el analisis), cuyas

observaciones seran anuales para el periodo 2007-2014.

Las variables incluidas en el modelo se definen a continuacion:

- Valor Agregado Bruto sectorial (VAB): Esta variable representa el valor de
los bienes y servicios producidos por el conjunto de agentes que conforman
un sector econdmico, durante un determinado periodo de tiempo,
descontando el costo de los insumos empleados en el proceso de produccion.
El valor agregado bruto es una medida de la produccién de un pais y, por
ende de su nivel de actividad y constituye la medida de crecimiento econémico
gue se utilizara en el estudio.

- Stock de Capital (K): El stock de capital puede ser entendido como el
conjunto de bienes: maquinaria, equipo, instalaciones, vehiculos, que han
sido producidos con anterioridad y que son utilizados en el desarrollo de la
actividad econdmica generando otros bienes o servicios. Cualquier aumento
de la maquinaria, del equipo, instalaciones o vehiculos hace posible que cada
trabajador produzca un mayor niumero de bienes o servicios e incremente la
produccion total. De esta forma, la acumulacién de capital fisico ha sido
tradicionalmente reconocida como uno de los factores determinantes del

crecimiento econémico.
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La serie del capital fisico se construyo a partir de la informacion sobre los
activos fijos reportada en las declaraciones de impuesto a la renta, tanto de
las personas naturales obligadas a llevar contabilidad, como de las
sociedades (privadas, publicas, y populares y solidarias), de los registros del
Servicio de Rentas Internas del Ecuador (SRI). Los activos fijjos o
propiedades, planta y equipo, se definen como “activos tangibles que: a) son
retenidos por una empresa para ser usados en la produccion o abastecimiento
de bienes o servicios, para rentar a terceros o para propésitos administrativos;
y b) se espera sean usados durante mas de un periodo™.

Hay que aclarar que los datos corresponden a aquellos contribuyentes que
realizaron su declaracién anual del Impuesto a la Renta, por lo que, los
calculos podrian subvalorar el tamafio real del stock de capital, a pesar de
ello, se espera que el numero de contribuyentes que presentaron sus
declaraciones anuales sea lo suficientemente representativo como para
obtener una buena aproximacién del stock de capital con el que cuentan los
diferentes sectores de actividad econémica.

- Trabajo (L): Se refiere a la actividad humana que interviene en el proceso
productivo y que se combina con otros factores de produccidén para crear
bienes o servicios. El trabajo no es un factor productivo homogéneo, ya que
ni los puestos de trabajo ni las personas que los ocupan son idénticas. Se
trata de un factor productivo constituido por una multiplicidad de ocupaciones
y tareas distintas, que requieren de cualificaciones y capacidades distintas.
Asi, el factor trabajo del que dispone una economia puede ser considerado
como el resultado de tres elementos: el numero de trabajadores, la

cualificacion de los trabajadores y la cantidad de horas de trabajo.

En el presente estudio se utiliza la Poblacion Economicamente Activa (PEA)

ocupada como medida del factor trabajo. La PEA es un indicador de la oferta

21 Norma Ecuatorianas de Contabilidad. NEC 12 Propiedades, Planta y Equipo. Definiciones,

numeral 3.
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de la mano de obra de una economia, y corresponde a todas aquellas
personas que “teniendo edad para trabajar (15 afios y mas) estan en
capacidad y disponibilidad para dedicarse a la produccion de bienes vy
servicios economicos en un determinado momento” (SIISE, 2014). La PEA
ocupada, por su parte, contempla exclusivamente a las personas que
efectivamente trabajan o tienen trabajo.

La calidad del trabajo de cada sector también se considera al incluir el nivel
de cualificacion de la fuerza de trabajo (capital humano) de forma explicita en
el modelo. Se opt6 por no corregir por la cantidad de horas trabajadas al no
disponer datos por sector econdmico y al considerar que se trata de un
componente con muy poca variacién durante periodos cortos de tiempo, de
tal forma que sus efectos puede ser integrados en el término de error.

- Capital Humano (H): El capital humano puede ser definido como el conjunto
de inversiones en educacion formal, formacién continua, salud y nutricion que
dan como resultado un incremento de la capacidad productiva de los
trabajadores. Si bien, la salud y la nutricién son ciertamente elementos claves
de esta inversion, en el presente estudio, sin embargo, la atencién se centrara
en la importancia de los conocimientos y destrezas de la fuerza laboral que
se acumulan gracias a la educacion formal, la capacitacion y el aprendizaje
por la practica. De esta forma, la medicion del capital humano es aproximada
a través del nivel de escolaridad de la Poblacion Econémicamente Activa,
indicador que se define como el “numero promedio de afos lectivos
aprobados en instituciones de educacion formal en los niveles primario,
secundario, superior universitario, superior no universitario y postgrado para

las personas de 24 afios y mas” (SIISE, 2014)?.

22 | a escolaridad se construyé de acuerdo a la ficha metodoldgica elaborada por la subsecretaria
de informacién de la Secretaria Nacional de Planificacion y Desarrollo (SENPLADES). La
asignacion del nimero de afios de educacion de acuerdo al nivel de instruccion y afios aprobados
se detalla en el Anexo N° 11
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Volumen de crédito (VC): Se refiere a las operaciones de crédito
comerciales y microempresariales concedidas para el financiamiento de
actividades productivas durante un determinado periodo de tiempo. Debe
aclararse que el volumen de crédito de las COAC’s corresponde Unicamente
a aquellas cooperativas que conforman el segmento 4, puesto que para los
segmentos restantes no se dispone de informacién para todo el periodo de
andlisis. La relacion entre el crecimiento econémico y la provisién de crédito
sera analizada en dos partes: primero, como punto de partida, se analiza el
impacto del crédito otorgado por el sistema financiero en conjunto (VCSF),
segundo, se analiza el impacto del crédito por tipo de institucion, para lo cual
se han establecido 2 categorias: (i) Cooperativas de ahorro y crédito
(VCCOAC’s) (ii) Oftras Instituciones Financieras: Bancos Privados,
Sociedades Financieras, Instituciones Financieras Publicas y Mutualistas
(VCOIF). Esta ultima categoria se incluyen con la intencién de controlar la
presencia de otros tipos de instituciones financieras, canalizando recursos
hacia la inversion productiva, a mas de aquellas que son parte del sistema de
cooperativas de ahorro y crédito.

Por otro lado, si bien la teoria sugiere que el acceso al financiamiento puede
afectar el desempefio econdémico, también hay razones para pensar que la
actividad financiera, a su vez, puede verse influida por el desempefio de la
economia; lo que significa, que estas variables podrian determinarse
simultineamente, dando lugar a un problema de endogeneidad®.
Considerando lo anterior, el crédito se incorpora dentro de la ecuacion
rezagado un periodo, bajo el supuesto de que la posible retroalimentacion

entre el sistema financiero y el desempefio econémico solo puede ocurrir en

23 La simultaneidad es una forma importante de endogeneidad de las variables explicativas, la
cual surge cuando uno de los regresores del modelo se determinada conjuntamente con la

variable dependiente. La endogeneidad, por su parte se refiere a la existencia de correlacion entre

alguna variable explicativa y el término de error de la ecuacién, lo que da lugar a que las
estimaciones por MCO sean sesgadas e inconsistentes (Wooldridge, 2006).
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el periodo corriente, de tal forma que la variable crédito desfasada un periodo
no se veria afectada por los valores que asuma la variable dependiente en el

periodo actual (Aguilar, 2013; Ramirez y Aquino, 2004).

3.2.4 FUENTES DE INFORMACION Y ANALISIS DE VARIABLES

Fuentes de Informacion

La informacion que se utilizara para el analisis empirico, cuya frecuencia es anual
para el periodo 2007-2014, proviene de las siguientes fuentes: el Valor Agregado
Bruto (VAB) sectorial se obtuvo de las estadisticas econdmicas del Banco Central
del Ecuador (BCE). Los datos sobre la PEA se obtuvieron del Instituto Nacional
de Estadisticas y Censos (INEC); mientras que, la informacién sobre los Activos
Fijos se obtuvo mediante gestion del Servicio de Rentas Internas del Ecuador
(SRI).

La escolaridad de las personas de 24 afios y mas, se construyé a partir de
informacion de la Encuesta Nacional de Empleo, Desempleo y Subempleo
(ENEMDU), encuesta proporcionada por el INEC. El volumen de crédito de las
instituciones financieras se obtuvo de la Superintendencia de Bancos y Seguros
del Ecuador (SBS) y se complementé con informacion de la Superintendencia de

Economia Popular y Solidaria (SEPS).

Para estructurar los sectores o ramas de actividad, se tomé como referencia la
CllU Rev. 3.1, a partir de ello se ordend la informacién de las diferentes fuentes
para su adecuada comparabilidad?*. Los sectores conformados que seran parte
del andlisis, se presentan en el anexo N° 12; mientras que, la descripcion de las

fuentes de informacién de los datos utilizados se presenta en el anexo N° 13.

% Clasificacion Industrial Internacional Uniforme Revision 3.1. La denominacién del sistema de
clasificacion de Ecuador, de acuerdo al INEC, es: Clasificacion Nacional de Actividades
Econdémicas. Actualmente tiene como base el ClIU Rev. 4.
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Analisis de las Variables

Para el desarrollo del presente estudio se ha elaborado una base de datos con
88 observaciones, conformada por 11 unidades transversales para la medicion,
en este caso los sectores productivos; para el periodo 2007-2014, por lo que las

unidades de tiempo seran en periodos anuales?®.

En la tabla N° 14 se muestra los descriptivos de las variables que forman parte
del analisis, por simplicidad, el andlisis se realiza inicamente para el afio 2014.

% La muestra esta determinada por la disponibilidad de datos. Asi, en base a la informacion
disponible, se cuenta con datos para 15 sectores productivos, sin embargo, no se consideran en
el analisis los siguientes sectores: Explotacion de minas y canteras; Suministro de electricidad,
gas y agua; Administracion publica y defensa; y Actividades financieras y de seguros. Los
sectores de Explotacion de minas y canteras; y Suministro de electricidad, gas y agua se excluyen
del andlisis por tratarse de sectores con una participacién minima en el total de financiamiento
productivo del sistema. En el primer caso, esto obedece a la gran cantidad de Inversién Extranjera
Directa que recibe este sector. En el segundo caso, esto responde a que es un sector operado
principalmente por el sector puablico, por lo que accede a otro tipo de fuentes de financiamiento.
Por su parte, los sectores de Administracion publica y defensa; y Actividades financieras y de
seguros se excluyen del analisis porque se considera que su inclusién no concuerda con los
objetivos perseguidos en el presente estudio.
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Tabla N° 14: Estadisticas descriptivas: variables incluidas en el modelo

Variables Media Etror DeS\{laC|on Minimo Maximo
estandar estandar
VAB ¢ 4.570,15 688,80 2.284,48 | 1.292,19 | 8.206,52
Activos Fijos ¢ 4.022,69 961,11 3.187,64 704,30 | 10.039,84
PEA ocupada 540.648 158.463 525.561 16.125 | 1.691.913
Escolaridad 11,87 0,94 3,12 6,73 16,90
2 Millones de USD

Fuente: Banco Central del Ecuador, SRI, INEC

Elaboracién: Los autores

Como se puede observar, la media del VAB sectorial es de 4.570 millones de
USD vy de los Activos Fijos es de 4.022 millones de USD. Por su parte, la PEA
ocupada promedio de los sectores productivos es de 540.648 personas; mientras
que la media de la escolaridad sectorial alcanza los 11,87 afios de educacion.

A continuacién se presenta un analisis mas detallado de la evolucién de las

variables:
VALOR AGREGADO BRUTO (VAB) SECTORIAL

Como predmbulo al analisis del VAB segun la actividad econdmica, en primera
instancia se analiza la evolucion del VAB de forma conjunta, a partir del VAB no
petrolero?®. Entre 2007 y 2014, el VAB no petrolero que representd en promedio
el 84,09% del Producto Interno Bruto (PIB), presenta un crecimiento constante,
con una importante tasa de crecimiento promedio anual del 5,26% (Anexo N° 21).
Sélo en el afio 2014, el VAB no petrolero crecio el 4,30%, lo que contribuyd con

3,69 puntos porcentuales al crecimiento anual del PIB (3,8%).

En el afio 2011 el VAB no petrolero alcanz6 una tasa de crecimiento anual del

8,21%, la cual, es la tasa de crecimiento mas alta registrada en el periodo. En

26 \/AB no petrolero: no considera a la Extraccién de petréleo, gas natural y actividades de servicio
relacionadas y la Refinacién de Petréleo.
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este afio, el PIB de Ecuador tuvo un crecimiento del 7,79%, lo cual fue superior
al crecimiento promedio de América Latina (4,5%) y el mundo (4%)?’. El VAB no
petrolero también registra un importante crecimiento en los afios 2008 y 2012,
cuyas tasas de crecimiento ascienden al 7,05% y 5,90% respectivamente.

No obstante, en el afio 2009, por efectos de la crisis mundial, el VAB no petrolero
presento la tasa de crecimiento mas baja con el 1,83%. Para este afio, el PIB
ecuatoriano tan solo crecio un 0,57%, a pesar de ello, este resultado fue positivo,
en comparacion al crecimiento promedio negativo registrado en América Latina
(-1,7%) y el mundo (-0,7%)22.

El buen desempefio mostrado por el VAB no petrolero en el periodo de estudio,
también se ve reflejado en el dinamismo de los diferentes sectores de actividad
econdémica, cuya evolucién muestra una tendencia creciente para cada uno de
ellos (Grafico N° 19); siendo los sectores de Construccién; Informaciéon y
comunicacion, y Servicios sociales y de salud los que presentaron las mayores
tasas de crecimiento promedio, con el 8,49%, 10,09% y 6,93% respectivamente
(Anexo N° 21).

27 BCE. Estadisticas Macroeconémicas. Presentacion Coyuntural, diciembre de 2012
28 |bid.
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Gréafico N° 19

Evolucion del VAB sectorial
(a precios constantes de 2007)

Millones de USD

Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracién: Los autores

Durante el periodo de estudio, las actividades econémicas que, en promedio,
presentaron la mayor participacién porcentual en el total del VAB no petrolero
fueron: Industrias Manufactureras (14,20%); Comercio (12,41%); Construccion
(10,56%) y Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca (10,46%) (Anexo N° 15).
Por otro lado, las actividades econdmicas que presentaron la menor participacion
porcentual fueron Alojamiento y servicio de comida, y Servicios sociales y de
salud, los cuales, de forma conjunta concentraron, en promedio, el 5,5% del total

del VAB no petrolero.
CAPITAL FiISICO

Entre 2007 y 2014, los activos fijos registraron un crecimiento de tres veces con
respecto a la cifra inicial, pasando de 27.179 millones de USD en el 2007 a 81.029
millones de USD en el 2014. En este periodo, los activos fijjos mantienen una
tendencia creciente, con una tasa de crecimiento promedio anual del 17,26%
(Anexo N° 16).
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A nivel sectorial, la evolucion de los activos fijos de los diferentes sectores de
actividad economica muestra una tendencia al alza. De manera particular, los
sectores que forman parte del analisis, han logrado mejorar sustancialmente el

volumen de activos fijos, especialmente en los dltimos afios (Gréafico N° 20).

Gréafico N° 20

Evolucién de los Activos Fijos a nivel sectorial
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Fuente: SRI

Elaboracién: Los autores

Durante el periodo de estudio, hay sectores que han incrementado en mayor
medida el tamafio de sus activos fijos, registrando importantes tasas de
crecimiento promedio, entre estos, se encuentra el sector de Construccién
(29,40%), Comercio (29,38%) y Actividades profesionales, técnicas vy
administrativas (20,96%). El sector de Comercio no solo ha registrado un
importante crecimiento en el tamafio de sus activos fijos, sino que también,
conjuntamente con los sectores de Industrias manufactureras y Agricultura,
ganaderia, silvicultura y pesca, son los que presentan la mayor participacion
promedio, concentrando el 36,64% del total de activos fijos (Anexo N° 17). Por

otro lado, los sectores de Alojamiento y servicio de comida, Ensefanza, y
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Servicios sociales y de salud, presentan la menor participacion en el total de

activos fijos, concentrando de manera conjunta el 5,27% (Anexo N° 21).
TRABAJO

De acuerdo a informacion proporcionada por el INEC, durante el periodo de
estudio, la PEA ocupada crecio en 14,98%, pasando de 6.019 miles de personas
en el 2007 a cerca de 6.921 miles de personas en el 2014?°, con una tasa de
crecimiento promedio anual del 2,03%, siendo los sectores de Informacién y
Comunicaciones, Transporte y almacenamiento, Actividades profesionales,
técnicas y administrativas, los sectores que presentaron los mayores ritmos de
crecimiento, con una variacion porcentual promedio anual del 7,22%, 5,41% y
5,08% respectivamente (Anexo N° 21). La evolucién de la PEA ocupada de cada

sector se presenta en el grafico N° 21.

Grafico N° 21

Evolucién de la PEA sectorial
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Fuente: ENEMDU, INEC
Elaboraciéon: Los autores

2 VVer Anexo N° 18
113

JOSE LUIS MERCHAN HUANGA
DIEGO DANNY ONTANEDA JIMENEZ



UNIVERSIDAD DE CUENCA
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS
o CARRERA DE ECONOMIA

Por su parte, los sectores de Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca;
Comercio e Industrias manufactureras, constituyen los sectores de mayor
demanda de empleo, los cuales, durante el periodo de estudio concentraron en
promedio el 58,07% del total de la PEA ocupada (Anexo N° 19). A su vez, el
menor numero de ocupados se presenta en los sectores de servicios de
Actividades inmobiliarias y de Informacién y Comunicaciones, los cuales, de

forma conjunta suman el 1,41 % del total de la PEA ocupada.
CAPITAL HUMANO

En base a estimaciones obtenidas a partir de la ENEMDU, encuesta elaborada
por el INEC, entre 2007 y 2014, el nivel de escolaridad del total de la poblacién
incrementd en 0,69 afios de educacion, pasando de 9,13 afios en el 2007 a 9,81
afos en el 2014, lo que significa, que las personas de 24 afios 0 mas de edad en
el 2014 alcanzaron, en promedio, hasta el décimo afio de Educacion General
Béasica (EGB).

Al analizar la escolaridad segun actividad econémica se debe tener presente que
los sectores econémicos poseen requerimientos de capital humano distintos en
funcién de sus requerimientos naturales y de su grado de desarrollo. Por ejemplo,
conforme el sector de agricultura se desarrolla inevitablemente requerira trabajo
con niveles mas altos de cualificacion, sin embargo, siempre precisara de un
menor numero de trabajadores cualificados que otros sectores econdmicos,
como es el caso de los sectores de servicios. De esta forma, se observa que, en
promedio, los sectores que incorporaron mano de obra con los mayores niveles
de instruccion fueron: Ensefianza (16,49 afos), Servicios sociales y de salud
(15,51 afios) e Informacion y comunicacion (14,44 afios); mientras tanto, entre

los sectores que registran los niveles mas bajos de escolaridad se encuentran:

30 En el Anexo N° 20, se presenta la evolucion de la escolaridad.
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Construccion (8,83 afios) y Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca (6,11
afnos) (Grafico N° 22).

Grafico N° 22

Escolaridad promedio por actividad econdmica
Periodo 2007-2014

Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca ] 6,11
Construccion ] 8,83
Alojamiento y servicio de comida ] 9,60

Transporte y almacenamiento ] 10,47
Industrias manufactureras ] 10,49

Comercio ] 10,55

Actividades Inmobiliarias ] 12,21
Actividades profesionales, técnicas y.. ] 13,86
Informacién y comunicacion | 14,44
Servicios sociales y de salud ] 15,41
Ensefianza ] 16,49
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Fuente: ENEMDU, INEC
Elaboraciéon: Los autores

3.2.5 RESULTADOS

A continuacién se presentan los resultados de las estimaciones obtenidas bajo la
metodologia de datos de panel, para lo cual, se empled informacion anual de 11
sectores economicos para el periodo 2007-2014. Como fue sefalado, se
estimaron dos modelos: el primero, mide la relacion entre el crecimiento
econdémico y el crédito concedido por el total del sistema financiero, mientras que
el segundo, mide la relacién entre el crecimiento econdmico y el crédito
desagregado para dos tipos de instituciones: Cooperativas de ahorro y crédito
(COAC’s) y Otras Instituciones Financieras (OIF).
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Tabla N° 15: Resultados de las estimaciones3?!

Variable dependiente \ LN_VAB
Modelo Sistema financiero conjunto Sistema financiero desagregado
EF EA EF EA
LN K 0,3782*** 0,3620*** 0,3319*** 0,3307***
(0,0578) (0,0427) (0,0761) (0,0608)
LN L 0,2305*** 0,2357*** 0,2316*** 0,2422***
(0,0450) (0,0372) (0,0409) (0,0381)
LN H 0,1673 0,1513 0,31895 0,2121
(0,6470) (0,3831) (0,5164) (0,3071)
LN_VCSF(t_l) 0,1302*** 0,1301***
(0,0353) (0,0323)
LN_VCOIF_q, 0,124 1% 0,1287***
(0,0275) (0,0274)
LN_VCCOAC;_q 0,0215 0,0236
(0,0142) @ (0,0143) ®
Constante | 21,5519 21,5906*** 21,1817** 20,4430%*
(1,5730) (1,8678) (1,2553) (0,7733)
N 77 77 77 77
R? within 0,7263 0,7259 0,7565 0,8302
R? between 0,6323 0, 6431 0,6644 0,6617
R? overall 0,6361 0,6462 0,6670 0,6678
F general 28,18%* 29,95%+
Test de Wald 136,48*** 209,05%**
Normalidad P=0,5524 P=0,7273 P=0,1255 P=0,1445
(JB) No se rechaza | No se rechaza | No se rechaza | No se rechaza
HO HO HO HO
Hausman P=O,9262 No se rechaza !—|0 P=0,9939 No se rechaza !—IO
Preferible Efectos Aleatorios Preferible Efectos Aleatorios
Errores estandar robustos de Huber-White entre paréntesis.
Significancia: *** al 1%, ** al 5% y * al 10%
Normalidad (Jarque-Bera): Hipdtesis Nula (H0): normalidad en los residuos
@ Valor P =0,161; ? Valor P =0,100

Elaboracién: Los autores

31 | as salidas de los resultados tanto de los test aplicados como de los modelos se presentan en
el Anexo N° 22.
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En primera instancia se procede a establecer la necesidad de estimar un modelo
de efectos fijos (sectoriales), frente a un modelo de MCO con datos agrupados,
lo cual se realiza mediante una prueba F restringida. En los dos modelos
estimados se rechaza la hipotesis nula de que todos los interceptos diferenciales
son iguales a cero, por lo que es preferible utilizar el modelo de efectos
individuales al modelo con datos agrupados, lo que sefala, la existencia de
diferencias no observables entre los sectores de actividad econdmica incluidos

en el anélisis.

De acuerdo con Torres-Reyna (2011, citado en Medina et al., 2012), al especificar
un modelo con datos de panel se pueden distinguir principalmente cuatro tipos
de problemas: heteroscedasticidad, correlacion  serial, correlacion
contemporanea y la presencia de raices unitarias. No obstante, cuando se trata
de micropaneles, donde el numero de observaciones temporales es
relativamente pequefio (menor a 20 afos) la correlacién serial, correlacion
contemporaneay presencia de raices unitarias no representan un gran problema,
aunque en el caso de paneles macro, donde el nimero de periodos es elevado,
estos problemas deben tenerse presentes. Por lo tanto, al trabajar con
micropaneles el andlisis de la especificacion del modelo se centra principalmente

en la presencia o no de heteroscedasticidad en los datos.

De este modo, las estimaciones obtenidas bajo el modelo de efectos fijos, fueron
sometidas a la prueba modificada de Wald de heteroscedasticidad grupal para
modelos de efectos fijos, con la intension de testear la presencia de
heteroscedasticidad en los datos; bajo esta prueba, se rechaza la hipoétesis nula
de homocedasticidad de los residuos, indicando la presencia de este tipo de
problema. Por esta razon, las estimaciones se realizan con errores estandar

robustos consistentes con heteroscedasticidad de Huber-White.

Por su parte, las estimaciones bajo el modelo de efectos aleatorios, también

fueron obtenidas con errores estandar robustos, lo cual se hizo siguiendo a Stock
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y Watson (2012), quienes sostienen que al momento de decidir entre una
regresion con o sin errores estandar robustos, lo mas prudente es asumir que los
errores pueden ser heteroscedasticos, al menos de que se tengan fuertes
razones para creer lo contrario; si se estiman errores estandar validos con
homocedasticidad y errores estandar robustos y estos resultan ser iguales, no se
perderia nada al utilizar errores estandar robustos; si por el contrario, estos
difieren, entonces se deberia utilizar los méas confiables, los que tienen en cuenta
la presencia de heteroscedasticidad. Es decir, lo mas simple, resulta utilizar

siempre errores estandar robustos.

En todos los modelos estimados, se contrasta el supuesto de normalidad de los
errores, mediante la prueba de normalidad de Jarque-Bera. En todos los casos,

se acepta la hipétesis nula de normalidad de los errores.

Por su parte, los resultados de los estadisticos de prueba de Hausman indican
que no se puede rechazar la hipétesis nula, de que la diferencia entre los
estimadores de efectos fijos y de efectos aleatorios no es significativa, por lo
tanto, se concluye que el modelo de efectos aleatorios es preferible frente al

modelo de efectos fijos®.

La interpretacion que se puede dar a la eleccion del modelo de efectos aleatorios,
es que, una vez que se ha incluido al capital, trabajo, capital humano y acceso al
credito como regresores en la ecuacion de produccion sectorial, cualquier
heterogeneidad omitida unicamente producird autocorrelacion en el término de
error compuesto, sin embargo, no provocara correlacion entre el término de error
compuesto y las variables explicativas del modelo (Wooldridge, 2006). Si bien los

sectores de actividad econOmica poseen caracteristicas no observables

32 El test de especificacion de Hausman se obtiene con las estimaciones sin errores estandar
robustos. Las salidas de este test se pueden observar en los anexos de resultados (Anexo N°
22).
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especificas, de acuerdo a la prueba de Hausman, estas pueden ser modeladas

mediante efectos aleatorios.

A su vez, la eleccion del modelo de efectos aleatorios, es reforzada mediante los
resultados de la prueba del multiplicador de Lagrange de Breusch y Pagan,
mediante la cual, se rechaza la hip6tesis nula de que el estimador de MCO para
datos agrupados es adecuado, por lo tanto, se concluye, nuevamente, que el

modelo de efectos aleatorios es el mas apropiado.

En todos los modelos las variables fueron expresadas en logaritmos por lo que
los coeficientes deben ser interpretados como elasticidades, por su parte, las
variables explicativas que representan el desarrollo financiero se rezagaron un
periodo. En términos generales, los resultados tanto para el modelo de EF como
para el modelo de EA se muestran similares, presentan un ajuste aceptable, los
signos de los coeficientes son los esperados y estadisticamente son significativos

de forma conjunta.

Los resultados tanto del modelo que expresa el volumen de crédito de manera
conjunta, como del modelo que presenta el volumen de crédito de forma
desagregada por tipo de institucién, sefialan que la expansién de la actividad
crediticia afecta positivamente el crecimiento econémico, lo cual, concuerda con
los resultados de los estudios empiricos mencionados en apartados anteriores.
En cuanto al capital fisico, al trabajo, y al capital humano, los coeficientes
muestran el signo esperado, asi, una mayor disponibilidad de capital, trabajo o

capital humano influye positivamente sobre el crecimiento de la produccion.

Como fue sefialado, el modelo que permitira medir la relacién entre el sistema
cooperativo de ahorro y crédito y el desempefio econdmico a nivel sectorial es el
modelo de efectos aleatorios, cuyos resultados se presentan en la columna 4 de
la Tabla N° 14. De acuerdo a este modelo, si se establece el nivel de significancia

habitual del 5%, los coeficientes del capital fisico, del trabajo y de las operaciones
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de crédito de Otras Instituciones Financieras resultan ser significativos, sin
embargo, para el caso del capital humano, no se encontraria significancia

estadistica, aunque el coeficiente estimado es positivo.

En lo que se refiere a las operaciones de crédito de las COAC'’s, estas presentan
un coeficiente positivo de 0,0236, sin embargo, este no resulta ser significativo a
un nivel de significancia de 5% o 10% (el valor p calculado para esta variable es
de 0,100). Este coeficiente se interpreta como la elasticidad del VAB sectorial con
respecto al volumen de crédito de las COAC’s desfasado un periodo, lo que indica
que ante un aumento del 1% en el volumen de crédito otorgado por las COAC’s
en el periodo anterior, en promedio, el VAB sectorial incrementa en 0,0236% en

el periodo actual, manteniendo constantes todos los demas factores.

3.2.6 CONCLUSIONES

Mediante el uso de un panel de datos con informacién anual de 11 sectores
productivos para el periodo 2007-2014, se logra evidenciar una relacion positiva
entre la expansion de la actividad crediticia de las COAC’s y el crecimiento
econdémico a nivel sectorial, sin embargo, estadisticamente esta relacion no
resulta ser significativa a los niveles habituales de significancia. Diversas razones
pueden estar detras de estos resultados; algunas de ellas se presentan a
continuacion.

Teniendo en cuenta que las microempresas constituyen el principal mercado de
las instituciones microfinancieras, el impacto no significativo de la actividad
crediticia de las COAC’s sobre el crecimiento econdmico sectorial, puede ser
explicado por la propia estructura del tejido empresarial ecuatoriano. De acuerdo
con los resultados del Censo Nacional Econémico 2010, el 44,1% de las ventas
a nivel nacional se concentran en las grandes empresas (200 o mas
trabajadores), mientras que tan solo el 16,4% de las ventas nacionales
corresponde a las microempresas (1 a 9 trabajadores). Asi, a pesar de los

esfuerzos del sistema cooperativo de ahorro y crédito por canalizar recursos
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hacia la pequefa industria, la propia estructura empresarial de la economia
ecuatoriana dificultaria que el financiamiento productivo de las COAC’s genere
mayor impacto, puesto que la participacion del sector microempresarial en los
resultados globales no es lo suficientemente grande como para determinar que
una mejora de este sector se traduzca automaticamente en una mejora todo el
aparato productivo nacional.

Si bien, el sistema cooperativo de ahorro y crédito ha experimentado un
considerable crecimiento durante los uUltimos afios, de tal forma que ha logrado
alcanzar una importante posicién dentro del sector de intermediacion financiera,
su papel como proveedor de financiamiento productivo no ha registrado los
mismos grados de avance. Es asi que, entre 2005 y 2014 el crédito productivo
otorgado por las COAC’s lleg6 a representar tan solo el 4,34% del total del crédito
otorgado por el SFN. Asimismo, se observa que existe un elevado nivel de
concentracion en créditos de tipo consumo por parte de las COAC’s,
especialmente en aquellas que integran los segmentos mas grandes, de tal forma
que durante el 2014 las colocaciones productivas de las COAC’s tan solo llegaron
a representar la tercera parte del total de operaciones realizadas por estas
instituciones. Asi, en base a lo expuesto, la poca significancia del impacto de las
COAC’s sobre el desempefio econémico podria ser atribuida a una canalizacién
insuficiente de recursos al desarrollo de las actividades productivas por parte de
estas instituciones. Por otro lado, también debe tenerse presente que, como fue
sefalado, el impacto final del crédito productivo esta determinado por el uso que,
en Ultima instancia, se le dé a dicho financiamiento. Y que, a su vez, el destino
productivo de los recursos financieros (capital de operacion o capital de inversion)
estd determinado de forma crucial por la estructura productiva propia de cada
sector. Entonces, otra explicacion del impacto no significativo de las colocaciones
productivas de las COAC’s sobre la actividad econOmica sectorial, es que la
presencia de microempresas -las cuales constituyen su principal mercado- es
menor en aquellos sectores econdmicos mas intensivos en capital, ya sea fisico
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o humano; y que, por lo tanto, el uso que se le da a los recursos suministrados
es para capital de operacion mas que de inversion.

Hay que sefialar, que de cierta forma el financiamiento productivo de las COAC'’s
no se esta canalizando a los sectores claves de la economia, estos ultimos
entendidos como aquellos sectores con la mayor participacion en el VAB no
petrolero. De hecho, del total de crédito productivo otorgado por las COAC’s, el
sector de Industrias manufactureras, que es el sector con la mayor participacion
promedio en el VAB no petrolero, recibe tan solo el 9,14% del total del crédito.
Asi también, el sector de Construccion, que es el tercer sector en aportar al VAB
no petrolero, recibe escasamente el 4,21% del total de crédito de las COAC’s; en
ambos casos, el financiamiento otorgado por estas instituciones representa
menos del 1,5% del total de los recursos recibidos por cada sector. Por su parte,
el sector de Comercio, que es el segundo sector en aportar al VAB no petrolero,
concentra la mayor parte del financiamiento productivo de las COAC’s, con el
29,47%, no obstante, este aporte representa tan solo el 2,49% del total de
financiamiento que ha obtenido este sector. Por otro lado, también debe tenerse
presente la gran concentracion que el financiamiento productivo de las COAC’s
presenta en ciertos sectores; de tal forma que, durante el periodo 2005-2014 mas
de la mitad del crédito productivo de las COAC’s (62,90%) se concentra
Unicamente en tres sectores de actividad econdémica.

Es necesario subrayar, que la importancia de las COAC’s en la dinamica
econdmica sectorial se analiza exclusivamente a partir de su rol como
proveedoras de financiamiento productivo. No obstante, debe tenerse en cuenta
gue un mayor acceso y mayores opciones de financiamiento no se traducen de
forma automatica en un uso mas eficiente de los recursos, en una mejor
evaluacion de costes y riesgos 0 en un mejor control del uso adecuado de los
recursos. Es decir, no siempre la mayor provision de crédito por parte de las
instituciones financieras va estar positivamente correlacionada con un mejor
desemperio de dichas instituciones. De esta forma, la variable crédito constituye
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una medida de la cantidad pero no de la calidad de las colocaciones. Por otro
lado, también debe sefialarse que dentro del analisis empirico no se incluye otro
tipo de actividades que realizan las COAC’s y que podrian influir sobre el
desarrollo de la actividad econdmica, tal es el caso, de los servicios de ahorro,
medios de pago, seguros, entre otros. La falta de informacion impide el uso de
un indicador que sea capaz de dar cuenta de las diversas formas en las que las
COAC'’s pueden influir sobre la economia, algo que es especialmente importante
cuando se mide el impacto de instituciones microfinancieras cuyos propgsitos son
tanto econdémicos como sociales.

Cabe sefialar que una de las dificultades que la medicion de la relacién entre el
sistema cooperativo y el crecimiento econdmico a nivel sectorial presenta, es que
al medirse en términos de magnitudes agregadas es posible que el impacto de
este tipo de instituciones no se vea completamente captado, dado que las
actividades y operaciones de las empresas que conforman su principal mercado
(pequeiias empresas informales, provenientes de sectores rurales o urbano
marginales) podrian no verse reflejadas en este tipo de magnitudes. Asi, la propia
escala en la que se mide el impacto de las COAC’s podria constituir otra razén
por la que no se encuentra significancia estadistica de su relacién con el
desempefio econémico.

Finalmente, hay que subrayar que una limitacion que enfrenta el analisis a nivel
sectorial, es que supone que la relacion entre la provisién de crédito de las
COAC’s y el crecimiento econdmico es la misma para todos los sectores (es
decir, se estima un uUnico coeficiente de pendiente de la variable volumen de
crédito para todos los sectores incluidos en el andlisis), lo cual podria no
cumplirse en la préactica, si consideramos que el efecto del sistema cooperativo
puede diferir sobre cada una de las ramas de actividad de la economia, dadas
las caracteristicas propias de cada actividad y al vinculo que con ellas tengan las
microfinanzas. Sin embargo, este supuesto resulta ser necesario, si se tiene en
cuenta que realizar un analisis diferenciado segun sector econdmico, mediante
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el uso de coeficientes de pendientes diferenciales, por ejemplo; impediria contar
con un numero suficiente de grados de libertad que permita llevar a cabo un

andlisis estadistico significativo.

3.3 ANALISIS A NIVEL EMPRESARIAL

Luego del andlisis sectorial, donde se pudo evidenciar un impacto positivo pero
no significativo entre el sistema cooperativo de ahorro y crédito y el crecimiento
econémico a nivel sectorial, en la presente seccion se ofrece de forma
complementaria una visibn a nivel empresarial del impacto del sistema

cooperativo de ahorro y crédito sobre el desempefio econdmico.

De este modo, el objetivo de la presente seccién es comprobar si el acceso al
financiamiento otorgado por la COAC’s tiene impacto positivo sobre el
desempefio econdmico (entendido como una mejora en el nivel de ingresos) de
las empresas beneficiarias. El analisis a nivel empresarial se realiza bajo la
metodologia de evaluacion de impacto basado en Propensity Score Matching,

cuyos fundamentos tedricos se presentan a continuacion.
3.3.1 METODOLOGIA3
3.3.1.1 FUNDAMENTOS DE LA EVALUACION DE IMPACTO

Los métodos de evaluacion de impacto permiten establecer si existen o no

relaciones de causa efecto entre la participacion en un programa y cierta variable

33 para el desarrollo de este apartado se tiene como base los siguientes documentos: Gertler, P.
J. et al,, (2011). La Evaluacidon de Impacto en la Practica. World Bank Publications; Moral,
Ignacio (2009). Eleccion del método de evaluacion cuantitativa de una politica publica; Aedo
(2005). Evaluacion de impacto; Khandker, S., Koolwal, G.y Samad, H. (2010). Handbook on
impact evaluation quantitative methods and practices; Nopo, Hugo y Robles, Miguel (2002).
Evaluacion de Programas Sociales: Importancia y Metodologias; Carrefio et al., (2011).
Microcrédito y bienestar: una evaluacién empirica.
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de interés, descartando la posibilidad de que la variable de interés se vea influida
por otros factores ajenos al programa. Es decir, los métodos de evaluacion de
impacto permiten determinar en qué medida un programa y exclusivamente ese

programa, explica los cambios de una variable de resultado.

El impacto causal de un programa es la diferencia entre la variable de resultado
cuando el individuo recibe el programa, menos el resultado que tendria ese
mismo individuo, en el mismo momento de tiempo, en el caso de no haber
recibido el programa. Es decir, se debe medir el resultado para la misma unidad,
pero en dos estados distintos a la vez. A través de la comparacion de la misma
unidad de observacién consigo misma, se habria logrado eliminar la influencia de
cualquier otro factor que podria haber influido sobre los resultados. De tal forma,
que se cuenta con la certeza de que la relacion entre la participacion en un

programa y los resultados, es causal.

Sin embargo, aunque se pueden observar los resultados cuando el individuo
recibe el programa, no hay forma de observar, al mismo tiempo, cual hubiera sido
el resultado en el caso de no haber recibido el programa, debido a que no es
posible observar a la misma unidad en dos situaciones diferentes a la vez. Un
individuo recibe o no el programa, pero ambos circunstancias no pueden ocurrir
simultaneamente. A esta situacion se la conoce como el problema del
contrafactual: ¢como se mide lo que hubiera ocurrido si el programa no se
hubiera implementado? Puesto que el contrafactual no puede ser observado de
forma directa, resulta necesario completar esta informacion mediante la

estimacion del contrafactual.

Mediante el uso de herramientas estadisticas se pueden definir dos grupos de
unidades que sean estadisticamente indistinguibles entre si. Si los dos grupos
son idénticos a excepcion de que uno de ellos participa en el programa, mientras
que el otro no, cualquier diferencia en los resultados se puede atribuir

exclusivamente al programa. De este modo, un objetivo clave en una evaluacion
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de impacto, es encontrar a un grupo de unidades que ademas de no beneficiarse
del programa, representen un contrafactual fiable, de tal forma, que sus
resultados puedan considerarse similares a los que se habrian observado en los
participantes del programa, si este no hubiera sido implementado.

En el disefio de una evaluaciébn de impacto, se pueden usar diversas
metodologias para definir tanto al grupo de control como al grupo de tratamiento,
las cuales entran en dos categorias generales: disefios experimentales y disefios

cuasi-experimentales:

Disefios experimentales

Son aquellos que tomando como base una poblacion de potenciales participantes
de un programa, la pertenencia al grupo de tratados y al grupo de control se
determina de forma aleatoria. Dado que la asignacion aleatoria, garantiza que las
caracteristicas que pudieron afectar la decision de participar en el programa son
distribuidas igualmente entre los dos grupos, estos pueden considerarse
estadisticamente equivalentes entre si y por ende toda diferencia, en el caso de
existir, se encontraria en la variable de resultado. De esta forma, el impacto del
programa sobre los resultados se puede medir, facilmente, como la diferencia
entre las medias de la variable de resultado entre el grupo de control y el grupo

de tratamiento.

Disefios cuasi-experimentales

Pese a las ventajas de un disefio experimental, por lo general es mucho mas
comun el andlisis de programas que ya se encuentran en operacion, por lo cual,
resulta necesario optar por disefios alternativos. En este sentido, los disefios
cuasi-experimentales pueden ser una alternativa cuando se lleva a cabo una
evaluacion donde no es posible construir los grupos de tratamiento y de control
de forma aleatoria. De este modo, la principal ventaja de realizar una evaluacion

de impacto bajo un disefio cuasi-experimental, es que este puede ser llevado a
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cabo empleando fuentes de informacion secundaria con datos existentes, siendo
el Unico requisito necesario contar con una encuesta que disponga de
informacion basica tanto de los beneficiarios como de los no beneficiarios del
programa. Su principal desventaja es que al emplear grupos de control y de
tratamiento que no fueron construidos empleando un mecanismo de asignacion
aleatorio, requieren tener presente en su analisis posibles sesgos de seleccion
relacionados con la decision de participar, por lo tanto, resulta necesario aplicar
controles estadisticos que permitan garantizar que el grupo de control sea lo mas

parecido posible al grupo de tratamiento.

Sesgo de seleccidn

Para poder estimar correctamente el impacto de un programa, el grupo de
comparacion debe ser idéntico a los beneficiarios excepto en que este no recibe
la intervencion, no obstante, es posible que existan diferencias significativas entre
ambos grupos. Los participantes de un programa pueden tener caracteristicas
especiales que los distinguen de los no participantes, y que pueden influir tanto
en su decision de participar, asi como en las posibilidades de éxito del programa.
Bajo el punto de vista econométrico, esto implica que la variable de tratamiento
esta correlacionada con el término de error de la ecuacion de la variable de
resultado (endogeneidad). Esta correlacion se puede dar, ya sea porque
errbneamente se han omitido variables observables capaces de explicar la
diferencia entre el grupo de control y el grupo de tratamiento; o porque existen
factores no observables que pueden afectar significativamente la decision de
participar asi como a los resultados. De esta forma, en el contexto especifico del

problema que se esta analizando, el sesgo de seleccion puede ser de dos tipos:

i. Sesgo de seleccion sobre variables observables: Se refiere a
caracteristicas implicitas en el mercado crediticio, donde las empresas que
deciden solicitar financiamiento, pueden ser rechazadas al no cumplir con

algun tipo de requisito, a ello se denomina discriminacion selectiva.
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ii. Sesgo de seleccion sobre variables no observables: Se refiere a
factores no observables, tales como: liderazgo, inteligencia, esfuerzo,
iniciativa empresarial, afinidad por la tecnologia y actitudes inherentes al
riesgo, que pueden afectar tanto la decision de solicitar financiamiento

como a sus resultados.

Una de las metodologias que permite abordar el problema de sesgo de seleccién
cuando se trabaja con disefios cuasi-experimentales, y que es ampliamente
utilizada en los analisis del impacto de las microfinanzas, es el método de
estimador de emparejamiento o0 matching, especificamente el método
denominado pareamiento de las propensiones a participar (Propensity Score
Matching), técnica que se analiza en el siguiente apartado3.

3.3.1.2 ESTIMADOR DE EMPAREJAMIENTO O MATCHING

Los métodos de pareamiento o matching son técnicas estadisticas que permiten
construir un grupo de control lo mas parecido posible al grupo de tratamiento, en
términos de un conjunto de caracteristicas observadas. Para cada unidad que
participa en el programa, se identifica a la unidad (o el conjunto de unidades) que
no participa(n) en el programa con las caracteristicas observadas lo mas
similares posibles en relacion a la unidad que recibio el programa. De esta forma,
se busca que la comparacion de los resultados de cada unidad participante, se
realice unicamente con aquellas unidades que sean similares en un conjunto de
atributos, o al menos, se concede mayor importancia a las unidades que tienen

atributos similares que a las unidades cuyos atributos son muy diferentes.

3 Entre otras metodologias se tiene a la de Diferencias en Diferencias y de Variables
Instrumentales, la primera no es posible aplicar ya que no se dispone de una base de datos en
panel o longitudinales; mientras que la segunda metodologia no se puede llevar a cabo, ya que
no se cuenta con un instrumento (exégeno), que permita discriminar entre beneficiaros y no
beneficiarios.
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Propensity Score Matching

La identificacion de una buena unidad de comparaciéon para cada unidad
participante, requiere que las caracteristicas que determinan la decision de
participar en el programa sean lo mas similares entre los dos grupos. No
obstante, si el conjunto de caracteristicas relevantes es muy amplio puede
resultar muy dificil encontrar para cada unidad participante en el programa, una
unidad no participante con caracteristicas idénticas (problema de la
dimensionalidad). A medida que incrementa el nUmero de atributos a partir de los
cuales se requiere emparejar, mayor dificultad se encuentra al identificar una
buena pareja de comparacion para la mayor parte de beneficiarios del programa.
Si bien, el uso de un menor nimero de caracteristicas en el proceso de
emparejamiento puede evitar este problema, se corre el riesgo de omitir

caracteristicas relevantes capaces de influir sobre los resultados.

El método de Propensity Score Matching (PSM) puede ser empleado en estas
circunstancias. Gracias a este método, no es necesario emparejar cada unidad
participante con una unidad no participante que posea un valor similar en cada
una de las caracteristicas observadas relevantes, sino mas bien, para cada
unidad del grupo de tratamiento y del grupo de no tratamiento, se determina la
probabilidad de participar en el programa (puntuacion de la propension o puntaje
de propensién) en funcién de sus caracteristicas observadas, y se procede a
emparejar cada una de las unidades participantes con las unidades no
participantes con el puntaje de propension mas cercano. De este modo, toda la
informacion contenida en las caracteristicas observadas relevantes queda
resumida en el puntaje de propension, de tal forma, que el emparejamiento puede

ser realizado en funcién de una Unica variable en vez de un conjunto de variables.

Para que la metodologia de Propensity Score Matching tenga buenas
propiedades en la estimacién de impacto, es necesario que se cumplan dos

supuestos fundamentales:
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a) Supuesto de laindependencia condicionada

Este supuesto establece que la participacién en el programa es independiente de
los resultados potenciales, una vez que se ha tenido en cuenta las caracteristicas
observables que no estan afectadas por el tratamiento. En otras palabras, el
supuesto de independencia condicionada implica que la participacion en el
programa estd basada completamente en caracteristicas observables y, por
consiguiente, no existen caracteristicas no observables relevantes capaces de
explicar la participacion en el programa o los resultados. Si al controlar las
caracteristicas observables, la participacion en el programa resulta ser
independiente de los resultados, entonces el método de Propensity Score
Matching permite obtener una estimacion no sesgada del impacto del programa.

b) Supuesto de soporte comun

Este supuesto busca garantizar que los participantes tengan observaciones de
comparaciéon semejantes en la distribucién de las puntuaciones de propensién de
las observaciones. Es decir, este supuesto implica que las unidades del grupo de
control deben ser parecidas a las del grupo de tratamiento, en relacion a las
variables observadas que no hayan sido afectas por el programa, de tal forma
que una considerable regién de soporte comun pueda ser identificada. En la
figura N° 2 se representa el area de soporte comun o solapamiento, donde se
puede encontrar a beneficiarios y no beneficiarios, con probabilidades similares
de participar en el programa. En el caso de que ambas distribuciones no se
superpongan lo suficiente no seria posible realizar estimaciones precisas del

impacto del programa.
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Figura N° 2: Gréafico de Soporte Comun

Ejemplo: Pareamiento de las propensiones a participar y regién de soporte comun

No Participantes Participantes

Densidad

Regidn de
soporte comun

0 Puntuacién de la propensién 1
Elaboracion: Los Autores

Algoritmos de Matching

El emparejamiento o matching entre las unidades participantes y no participantes
se puede realizar bajo diferentes criterios. Cada criterio calcula un peso o
ponderacion para cada conjunto de participantes y no participantes, por lo que la
eleccién de un criterio particular de matching podria afectar los resultados. Asi,
el uso de diferentes algoritmos de matching para verificar la robustez de los
resultados del pareamiento, es considerada como una buena estrategia. A

continuacion se describen los principales criterios:

1. Vecino mas cercano: Empareja cada unidad participante con la unidad
no participante que tenga el puntaje de propension mas cercano.

2. Kernel matching: En contraste con otros métodos, donde existe el riesgo
de que sélo un pequefio subconjunto de no participantes podrian, en
Gltima instancia, satisfacer los criterios para formar parte del soporte

comun y con ello construir el contrafactual, la metodologia Kernel emplea
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un promedio ponderado de todas las unidades no participantes para
construir el contrafactual de cada participante.

3. Radio matching: Mediante este método se utilizan todas las unidades del
grupo de control dentro de un radio o umbral, predefinido por la distancia
maxima del propensity score. Se utilizan tantas unidades del grupo de
control como el radio lo permita, posibilitando la utilizacion de unidades

adicionales cuando el emparejamiento no es tan bueno.

3.3.2 ESTIMACION DEL IMPACTO DEL ACCESO AL CREDITO OTORGADO
POR LAS COAC’S

Como fue sefalado, para poder estimar correctamente el impacto de un
programa es necesario que el grupo de control sea lo mas parecido posible al
grupo de tratamiento en funcion de un conjunto de caracteristicas observadas.
Para el presente estudio, se dispone de informacién de la Encuesta de
Condiciones de Vida (ECV) elaborada por el INEC, con informaciéon tanto de
negocios que han accedido al financiamiento de las COAC’s como de negocios
que no lo han hecho. Por ello la eleccién de un disefio cuasi-experimental, que
en base a la metodologia de Propensity Score Matching (PSM), permitird
construir un grupo de control lo mas similar posible a los negocios que han
accedido al financiamiento de las COAC’s, en términos de sus caracteristicas
observadas. De este modo, dado que la Unica diferencia seria el haber recibido
el crédito, de encontrar diferencias entre los grupos, estas se atribuiran

exclusivamente al financiamiento de las COAC’s.

La estimacién del puntaje de propension como la probabilidad de que un negocio
acceda al financiamiento de las COAC'’s, se realizara a través de un modelo de
regresion logistica. Por su parte, la eleccion del conjunto de variables explicativas
incluidas en el modelo se realiza teniendo en cuenta los requisitos de las técnicas
de emparejamiento: estas deben influir en la decision de participar en el programa

o en los resultados, pero a su vez, no deben verse afectadas por el programa.
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Luego de la estimacion del modelo logit, se calcula el puntaje de propension para
cada negocio y, en base a esta puntuacion, se procede a emparejar a cada uno
de los negocios participantes, con el o los negocios no participantes, que
registren el puntaje de propension méas proximo. Estos negocios emparejados se
convierten en el grupo de comparacion o de control que se usa para estimar el

contrafactual.

Estimaciéon del Impacto PSM

Finalmente, el impacto del programa se estima mediante la comparacion de los
resultados promedio del grupo de tratamiento, con los resultados promedio del
grupo de control. Asi, el efecto medio del tratamiento sobre los tratados (ATT),

viene dado por la siguiente expresion:

N
1
i=1

Donde, N es el nimero de participantes, y; son las ventas del negocio i del grupo

de tratamiento; mientras que, y,,(; representa las ventas del negocio m del grupo

de control, el cual se ha emparejo con el negocio i. La ecuacion anterior, puede
ser interpretada como el efecto medio de acceder al financiamiento de las

COAC'’s sobre los ingresos por ventas de los negocios que accedieron al crédito.

3.3.3 LIMITACIONES DE LOS METODOS DE PAREAMIENTO

- Es necesario disponer de grandes muestras, y aun cuando se cuenta con
estas, puede darse el caso de una falta de rango o soporte comun entre
el grupo de participantes del programa y el grupo de no participantes.

- Dada la imposibilidad de incorporar factores no observables en el calculo
del puntaje de propensién, el emparejamiento solo puede ser realizado en
términos de caracteristicas observables. En consecuencia, para que el

proceso de emparejamiento conduzca a un grupo de control valido, es

133

JOSE LUIS MERCHAN HUANGA
DIEGO DANNY ONTANEDA JIMENEZ



UNIVERSIDAD DE CUENCA
é : FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS
o CARRERA DE ECONOMIA

necesario asegurarse de que no existen diferencias no observables entre
el grupo de control y el grupo de tratamiento, capaces de influir tanto en la
decision de participar en el programa como en sus resultados. Puesto que
por definicion la inexistencia de diferencias no observables entre ambos
grupos no puede ser comprobada, se debe suponer que dichas diferencias
no existen. Lo que, por lo general, podria no cumplirse. Por lo tanto, pese
a que el emparejamiento permite tener en cuenta las caracteristicas
observadas, el sesgo generado por la omision de factores no observables

no puede ser descartado completamente.
3.3.4 FUENTE DE INFORMACION

Como se sefalo, la informacién proviene de la Encuesta de Condiciones de Vida
correspondiente al periodo 2005-2006, V Ronda (ECV-V Ronda) realizada por el

Instituto Nacional de Estadisticas y Censos.

La ECV es una encuesta disefiada con multiples propdsitos, la cual recoge
informacion sobre diferentes aspectos y dimensiones de los hogares, con el

objetivo de permitir el andlisis y evaluacion de politicas econémicas y sociales.

La encuesta fue realizada durante los meses comprendidos entre noviembre del
2005 y octubre del 2006, a partir de dos rondas. Su cobertura geogréafica
corresponde a todas las provincias de la region costa y sierra; las ciudades
autorepresentadas de Quito, Guayaquil, Cuenca y Machala; y las provincias de
la region Amazonica, las cuales se estudian en un solo estrato. Por su parte, la

region Insular no se considera dentro del estudio.

Para el caso de la presente investigacion la unidad de analisis constituye el

negocio, en este sentido, la encuesta presenta informacion de 8.011 negocios
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familiares, los cuales representan a un total de 2.027.428 negocios en la

poblaciéon®.

La ECV- V Ronda se encuentra conformada por un total de 11 secciones, entre
las cuales se pueden mencionar las siguientes: vivienda y hogar, educacion,
negocios del hogar, actividades econdmicas, gastos, otros ingresos Yy

equipamiento del hogar, actividades independientes, entre otras.

La base de datos utilizada en el estudio fue construida fundamentalmente a partir
de la seccion de negocios del hogar. La informacion obtenida, a su vez, fue
complementada con informacion proporcionada por las diferentes secciones que
conforman la encuesta, de tal forma que se dispuso de un conjunto de variables
comprendidas en dos categorias: (i) productiva y geogréfica (ii) caracteristicas
demograficas del prestatario. La informacion productiva y geografica se refiere a
factores que pueden condicionar la posibilidad de que el negocio acceda al
financiamiento, una vez que este ha decidido solicitar el crédito, puesto que
guardan relacién tanto con la capacidad de proporcionar respaldos patrimoniales
a las operaciones de crédito, como con el perfil econédmico del negocio. Por su
parte, las caracteristicas demogréficas representan rasgos intrinsecos del
prestatario que pueden afectar la decision de solicitar financiamiento, asi como a
los resultados. En el caso de esta ultima categoria se toma como referencia al
jefe de hogar que es quien se supone que toma las decisiones referentes a la
administracion y manejo del negocio. La descripcion de las variables utilizadas

en el modelo se realiza a continuacion.

35 Por negocio se entiende “al establecimiento (de propiedad total o parcial del hogar) que se
dedica a una actividad econémica cualquiera como: la produccion, transformacién, explotacion
de minas y canteras, construccion, transporte, reparacion, venta y/o reventa de productos; o a la
prestacion de un servicio, con el fin de obtener utilidades o beneficios econdmicos o ingresos”
(INEC, 2005).
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3.3.5 DESCRIPCION DE LOS DATOS

Tabla N° 16: Variables de acceso a crédito y de medicion de impacto

VARIABLES ‘ DESCRIPCION ‘ NOMBRE

VARIABLE DE ACCESO A CREDITO

.- Variable binaria: 1 si el negocio ha accedido a
Acceso a crédito de | .. L . P 1
, financiamiento de las cooperativas de ahorro y crédito en | crédito
las COAC’s L ) )
los Ultimos 12 meses; 0 caso contrario.
VARIABLE DE INTERES

Ventas de la
empresa (negocio)

Fuente: INEC, EVC-2006
Elaboracién: Los autores.

Ventas o cobros realizados el Ultimo mes naz26
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Tabla N° 17: Lista de variables explicativas

VARIABLES | DESCRIPCION NOMBRE
VARIABLES EXPLICATIVAS
Variable binaria: 1 si el jefe del hogar es
Sexo . . sexo
mujer; O si es hombre.
Estado Variable binaria: 1 si el jefe del hogar esta casado
civil casado; 0 caso contrario.
Variable binaria: 1 si el jefe del hogar es
) : soltero
soltero; 0 caso contrario.
) Edad Edad del jefe del hogar en afios edad
DEMOGRAFICAS Variable binaria: 1 si el jefe del hogar tiene
(Jefe de hogar) como méaximo nivel de instruccién primaria; 0 | eduprim
Educacién | caso contrario.
Variable binaria: 1 si el jefe del hogar tiene
como méximo nivel de instruccion | edusecun
secundaria; 0 caso contrario.
Tamario
dela Numero de miembros en el hogar Tfmla
familia3®
Tipo de Variable binaria: 1 si la vivienda es|,. .
. . ] : tipoviv
vivienda casalvilla o departamento; 0 caso contrario.
Propiedad Variable binaria: 1 si la vivienda es propia; | .
de . vivpro
o 0 caso contrario.
vivienda
. Variable binaria: 1 si el jefe del hogar
Trabajo - ) : trabsempas
trabajo la semana pasada; 0 caso contrario.
Apoyo Variable binaria: 1 si el jefe del hogar recibe | .
. . . ; dinext
exterior dinero del exterior; 0 caso contrario.

) Formalidad | Variable binaria: 1 si el negocio tiene
PRODUCCION Y | del Registro Unico de Contribuyentes (RUC); O |ruc
GEOGRAFICAS negocio caso contrario.

Variable binaria: 1 si el negocio se

Actividad encuentra en el sector primario; 0 caso |sectorprim

econdémica con_trano. — - -
Variable binaria: 1 si el negocio se
encuentra en el sector secundario; 0 caso | sectorsecun
contrario.

‘ Variable binaria: 1 si el hogar se encuentra | ,

Area . . area
en el area rural 0 caso contrario.

. Variable binaria: 1 si el hogar se encuentra

Region - ) s regcosta.

en la region costa; 0 caso contrario.

Fuente: INEC, EVC-2006
Elaboracién: Los autores

% Se trata de negocios familiares cuyas actividades son realizadas principalmente por los
miembros del hogar, de esta forma, se considera que el nUmero de miembros en la familia es un
factor relevante puesto que da cuenta del tamafio del negocio.
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Descriptivos

A partir de la informacién disponible, se obtuvo una muestra de 3.412
observaciones, las cuales representan 860.723 negocios en la poblacion. Del
total de negocios incluidos en la muestra 257 han accedido al financiamiento
cooperativo en los ultimos 12 meses, mientras que 3.155 negocios no han
accedido al crédito de las COAC’s®’. Como se observa en la tabla N° 17, el grupo
de negocios que accede al financiamiento de las COAC’s esta conformado por el
7,53% del total de negocios, mientras que, el grupo de no beneficiarios

representa el mayor numero de negocios con el 92,47%.

Tabla N° 18: Negocios que acceden al financiamiento de las COAC’s

Accede al financiamiento | Frecuencia | Porcentaje

Si 257 7,53
No 3.155 92,47
Total 3.412 100

Fuente: INEC, EVC-2006
Elaboraciéon: Los autores

Se trata de créditos cuyos montos sin intereses se encuentran alrededor de
2.910,33 USD. El plazo del crédito es, en promedio, de 1 afio 7,5 meses. El
principal uso del financiamiento es para la compra de mercaderias (43,6 %), la
compra de vehiculo para el negocio (12,8%), reparacion y mantenimiento
(10,9%), y la compra de maquinaria (7,8%), entre otros usos.

3 La muestra se restringe a aquellos hogares que cuentan hasta con dos negocios y el
financiamiento de las COAC’s haya sido hasta 3 créditos en los ultimos 12 meses. No se incluye
a aquellos negocios que reciben crédito de otra institucién financiera; asi también, se consideran
a los jefes de hogar mayores de edad (18 afios). Dentro del grupo de no tratados, no se considera
a los negocios que reportaron haber solicitado crédito y que les fue negado por motivos, tales
como: interés alto, no cumple con los requisitos, no tiene bienes para garantia, ingresos bajos,
tramite dificil o no tiene garante, esto con la intencion de potenciar el emparejamiento en términos
de caracteristicas observadas y con ello la estimacion del contrafactual, puesto que se esperaria
que este grupo no se encuentre en igual de condiciones que el grupo de beneficiarios lo que

podria generar algun tipo de sesgo al estimar el impacto.
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La tabla N° 19 presenta el ingreso promedio tanto de los negocios que reciben
financiamiento, como de los negocios que no reciben financiamiento de las
COAC’s. Se observa que existirian, a priori, significativas diferencias entre los
ingresos por ventas de los negocios que reciben financiamiento y los ingresos
por ventas de los negocios que no reciben financiamiento. En lo que resta del
capitulo, el esfuerzo estard enfocado en comprobar si dichas diferencias se
mantienen aun cuando se ha corregido por aquellos otros factores relevantes que

pueden explicar estas diferentes entre los resultados.

Tabla N° 19: Ingresos por ventas en el ultimo mes de los negocios que
reciben y que no reciben financiamiento.

Accede al financiamiento Ingresos porlventas
(promedio)
No 1.015,03
Si 1.262,14

Fuente: INEC, EVC-2006
Elaboracion: Los autores

Como se sefalg, las variables explicativas utilizadas para calcular el puntaje de
propensiéon y en términos de las cuales se desea similitud entre beneficiarios y
controles, incluyen tanto caracteristicas demograficas (jefe de hogar), asi como

informacion productiva y geogréfica de los negocios.
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Tabla N° 20: Estadisticos Descriptivos: Variables demogréficas (Jefe de

hogar)
Tratados No tratados Total Diferencia
Variable Desviacion Desviacion Desviacion | Absoluta
Media Media Media
Estandar Estandar Estandar

sexo 0,12 0,32 0,18 0,39 0,18 0,38 0,07
casado 0,75 0,44 0,59 0,49 0,61 0,49 0,15
soltero 0,06 0,23 0,06 0,23 0,06 0,23 0,00
edad 45,25 12,83 46,99 13,84 46,86 13,77 1,74
tfmla 4,48 1,92 4,33 1,98 4,34 1,98 0,15
eduprim 0,41 0,49 0,45 0,50 0,45 0,50 0,04
edusecun 0,37 0,48 0,32 0,47 0,33 0,47 0,05

Fuente: INEC, EVC-2006
Elaboraciéon: Los autores

Se observa que existen diferencias significativas entre las medias del grupo de
tratados y el grupo de no tratados especialmente en las variables sexo del jefe
de hogar y estado civil casado. De acuerdo a la tabla N° 19, tan solo el 18% de
los hogares con negocios poseen jefes de hogar de género femenino,
observandose una proporcion significativamente menor en el grupo de negocios
gue recibieron financiamiento, en donde el porcentaje de hogares con jefes de

hogar de género femenino alcanza el 12%.

Asi mismo, se observa que el grupo de negocios que recibe financiamiento de
las COAC’s presenta una proporcion significativamente mayor de negocios con
jefes de hogar con estado civil casado, llevando a representar el 75% del total de
negocios, frente al 61% que se observa en el grupo de negocios que no reciben
financiamiento. Ademas, los jefes de hogar de los negocios tratados, registran
una edad promedio menor en relacion a los jefes de hogar de los negocios no

tratados.

Con respecto al nivel de instruccion se observa que tanto en el grupo de tratados

como en el grupo de no tratados, el porcentaje de negocios que cuentan con jefes
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de hogar con nivel de instruccion primaria es mayor al porcentaje de negocios
con jefes de hogar con nivel de instruccion secundaria. No obstante, el mayor
porcentaje de negocios con jefes de hogar con nivel de instruccion secundaria se
presenta en el grupo de tratados. Por su parte, el grupo de no tratados registra
una mayor presencia de negocios con jefes de hogar con nivel de instruccion

primaria.

Tabla N° 21: Estadisticos Descriptivos: Produccién y Geograficas

Tratados No tratados Total Diferencia
Variable Desviacion Desviacion Desviacion | Absoluta
Media Estandar Media Estandar Media Estandar

tipoviv 0,89 0,32 0,89 0,31 0,89 0,31 0,00
vivpro 0,74 0,44 0,69 0,46 0,69 0,46 0,05
trsempas 0,96 0,19 0,92 0,27 0,92 0,27 0,04
dinext 0,09 0,28 0,09 0,29 0,09 0,29 0,01
ruc 0,41 0,49 0,27 0,45 0,28 0,45 0,14
sectorprim 0,03 0,17 0,02 0,15 0,02 0,15 0,01
sectorsecun 0,16 0,36 0,17 0,37 0,17 0,37 0,01
area 0,35 0,48 0,28 0,45 0,28 0,45 0,07
regcosta 0,19 0,4 0,38 0,49 0,37 0,48 0,19

Fuente: INEC, EVC-2006
Elaboracién: Los autores

En general, se observa que el grupo de negocios que recibié financiamiento de
las COAC'’s presenta valores medios mayores en cada una de las variables que
representan informacién productiva y geografica del negocio, a excepcion de las
variables actividad econdmica sector secundario y region costa. De este modo,
el grupo de tratados tendria una mayor proporciéon de negocios con vivienda
propia (74%), de jefes de hogar que trabajan (96%), de negocios que cuenta con
RUC (41%), asi como de negocios cuyas actividades se ubican en el sector
terciario (comercio, transporte, hoteles y restaurantes, etc). Es importante sefalar
que el grupo de negocios que accedieron al crédito de las COAC’s presenta un

porcentaje mayor de negocios que operan en la zona rural y de negocios
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ubicados en la regidn sierra y amazonia, lo que concuerda con ciertos patrones

de concentracion territorial registrados por COAC’s.

En conclusion, el andlisis de los indicadores de sexo, estado civil, edad, tamafio
de familia y nivel de instruccion sefialan un mayor acceso al crédito proveniente
de las COAC’s por parte de negocios de mayor tamafio, administrados por jefes
de hogar de género masculino, de estado civil casado, con un nivel mayor de
escolaridad y de menor edad. Paralelamente, la informacién productiva y
geografica también sefialaria una mayor predisposicion de las COAC's a
conceder créditos a negocios con vivienda propia, cuyos jefes de hogar trabajan,
con un mayor grado de formalidad, cuyas actividades econdmicas se clasifican
en el sector terciario (especialmente en los sectores de comercio y transporte, los
cuales concentran el 66.88 % del total de negocios) y, provenientes de la region

sierra y amazonica.

3.3.6 RESULTADOS

Como se manifestd anteriormente, la estimacion de las puntuaciones de
propension se realiza mediante un modelo de regresion logistica, el cual se
muestra significativo en conjunto, aunque el ajuste de los datos es bajo, con un
pseudo R? igual a 0,05 (Anexo N° 21.1). De acuerdo a Carrefio, Hernandez y
Méndez (2011), en la estimacion del propensity score se puede llegar a incluir
variables con bajo poder explicativo, esto para lograr la mayor calidad en el
emparejamiento entre el grupo de tratados y el grupo de control, que se busca
gue sean lo mas semejantes posibles. Sin embargo, el bajo poder explicativo del
modelo también podria ser atribuido a la presencia de factores no observables

relevantes que afectan la decisién de participar en el programa.

Como fue sefalado, la eficacia del método de Propensity Score Matching
depende de que se disponga de una regién considerable de soporte comun en la

distribucion de las puntuaciones de propension de las observaciones. En el
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Anexo N° 25.1 se muestra el histograma de estas puntuaciones, mientras que en
el Anexo N° 25.2 se presenta las densidades estimadas en funcion de dichas
puntuaciones. En los dos graficos se observa un importante grado de
solapamiento entre las puntuaciones de propensién de ambos grupos, lo cual
indica que los negocios que han recibido financiamiento cuentan con unidades
de comparacion semejantes dentro del conjunto de negocios que no han recibido

dicho financiamiento.

Por su parte, el Anexo N° 21.1 muestra que la regiébn de soporte comun se
encuentra acotada entre 0,01 y 0,31. En este rango, se han conformado 4
bloques, los cuales aseguran que la media de las puntuaciones de propension
no es diferente entre los tratados y los controles para cada uno de los bloques,

determinando un balance satisfactorio

Cabe manifestar que la regidon de soporte comdn se encuentra en un rango
relativamente bajo, es decir, los negocios ya sean tratados o no tratados, tendria
una baja probabilidad de acceder al financiamiento cooperativo. Esto podria
deberse a que el grupo de control supera en mas de doce veces al nUmero de
tratados, llevando a obtener puntuaciones de propension bajas. Sin embargo, al
estar el grupo de tratados y el grupo de control en la misma area de soporte
comun (lo que se buscaba), permite realizar un emparejamiento adecuado de

acuerdo a los bloques conformados, que tienen un balance satisfactorio.

Con la estimacion del propensity score y la conformacion de los bloques, se
procede estimar el ATT, que de acuerdo al estudio, es el efecto promedio de
acceder al crédito cooperativo sobre los ingresos por ventas de los negocios
participantes. La hipotesis que se busca contrastar es que, la diferencia entre los
resultados (ingresos por ventas) de los negocios beneficiarios y no beneficiarios
del financiamiento cooperativo es estadisticamente diferente de cero; frente a la

hipodtesis nula de que dicha diferencia no es significativa.
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Para ello, se han utilizado tres técnicas de correspondencia o emparejamiento
basados propensity score, como son: Vecino mas cercano, Kernel matching y

Radio matching. Los resultados para cada método se presentan en la siguiente

tabla:
Tabla N°22: Resultados de las estimaciones del ATT38
Método Nro. de Nro. de Efectq del E(ror t Decision @
tratados controles | tratamiento | estandar
Vecino mas 257 256 377,979 190,271 | 1,987 | Rechaza Ho
cercano
Kernel 257 3148 181,727 86,606 ? 2,098 | Rechaza Ho
Radio 257 3148 244,335 141,685 | 1,724 | Rechaza Ho
matching
(HHy:8"T=0; H;:64TT + 0.
(?) Errores estandar bootstrapped
Valor critico al 5% y 10%: 1,96 y 1,645

Fuente: INEC, EVC-2006

Elaboracién: Los autores

En los tres métodos se encuentra un ATT positivo y estadisticamente significativo
(Gnicamente bajo el método Radio matching la diferencia entre tratados y control
no resulta ser significativa al 5% de significancia, aunque si al 10%), lo que nos
lleva a rechazar la hipotesis nula de que no existe un impacto significativo sobre

las ventas de los negocios al acceder al financiamiento de las COAC’s.

El método del Vecino mas cercano registra el mayor impacto, lo que indica que,
los negocios que accedieron al financiamiento mejoran sus ventas en promedio
377,98 USD, con respecto a los negocios que no accedieron al financiamiento,
lo que representa un impacto de mas del 25% de las ventas promedio de los

negocios beneficiarios del programa de crédito (1.262,14 USD).

Mediante el método de Radio matching, se encuentra un impacto de 244,34 USD,
es decir, las ventas de los negocios que accedieron al crédito de las COAC’s,

mejoran en promedio en 244,34 USD; con respecto a los negocios que no lo

38 | as salidas de los resultados se presentan en el Anexos N° 24.2, 24.3 y 24.4.
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hicieron, lo que representa aproximadamente el 20% de las ventas promedio de

los negocios participantes del programa.

Por su parte, con el método Kernel matching, que registra el impacto mas bajo,
los ingresos por ventas de los negocios beneficiarios del financiamiento,
incrementan en promedio en 181,73 USD, con respecto a los negocios no
beneficiarios; ello representa alrededor del 14% de las ventas promedio de los

negocios que accedieron al crédito cooperativo.

3.3.7 CONCLUSIONES

En la presente seccion se ha llevado a cabo la evaluacion de impacto del
financiamiento productivo otorgado por las COAC’s sobre el desempefio
econémico de las empresas beneficiarias en base al método de estimador de
emparejamiento de Propensity Score Matching. Los resultados obtenidos a partir
de diferentes criterios de emparejamiento concuerdan en que existe un impacto
positivo y significativo del crédito proporcionado por las COAC’s sobre los
ingresos por ventas de las empresas que recibieron el financiamiento. Asi, de
acuerdo a los tres métodos de emparejamiento utilizados, los negocios que
recibieron el crédito de las COAC’s incrementan sus ventas con respecto a los
negocios que no lo hicieron, entre 181,73 USD y 377,98 USD, lo cual representa
un incremento aproximado del 20% sobre las ventas mensuales de los negocios

beneficiarios.

De esta forma, los resultados constatarian que el acceso al financiamiento
productivo de las COAC’s permite que las empresas beneficiarias puedan
superar barreras financieras, haciendo posible la inversion en activos productivos

que, a su vez, permiten incrementar los ingresos de las empresas.

Si bien los resultados seflalan un impacto positivo y significativo del

financiamiento productivo de las COAC’s sobre el desempefio economico de las
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empresas, la interpretacion de los resultados debe realizarse teniendo en cuenta

las siguientes consideraciones:

Muchos estudios concuerdan en que los efectos del crédito sobre la actividad
empresarial estan estrechamente ligados a factores tales como las capacidades
empresariales y el talento gerencial del prestatario, la situacion econémica local,
la disponibilidad de infraestructura publica, en especial de vias de comunicacion,
la posibilidad de acceder a mercados ya sea de insumos o de productos finales,
entre otros factores. De este modo, la posibilidad del crédito para fomentar la
actividad economica de las empresas estaria determinada tanto por las
capacidades individuales de los destinatarios, asi como por el propio contexto en
el que se desenvuelve la iniciativa. Asi, el impacto positivo del financiamiento de
las COAC'’s podria considerarse como un resultado en el que diversos actores
podrian jugar un papel relevante: las propias instituciones microfinancieras
ofreciendo servicios no financieras complementarios tales como servicios de
capacitaciéon empresarial u otras formas de promocion; el Estado garantizando la
estabilidad econdémica, estableciendo mercados competitivos, fomentando un

adecuado marco juridico y regulatorio o promoviendo una apropiada supervision.

Si bien se descubre que los negocios que accedieron al financiamiento de las
COAC’s incrementan sus ingresos con respecto a los negocios que no lo hicieron,
no hay forma de saber cuan duraderos son estos efectos. Un impacto positivo del
crédito sobre los resultados de las empresas no implica que la capacidad
productiva de las empresas ha sido incrementada permanentemente. Esta
consideracion resulta especialmente relevante si tenemos en cuenta que el uso
principal de los recursos no es para capital de inversion, sino mas bien para
compra de mercaderias, es decir, para capital de operacion. Este aspecto, como
fue sefialado, puede limitar de forma determinante los efectos de corto y largo
plazo que el financiamiento productivo de las COAC'’s tiene sobre el desempefio

de las empresas. De esta forma, también debe tenerse en cuenta que los efectos
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encontrados podrian tratarse de impactos temporales, que no garantizan que la

empresa se encuentre en las mismas condiciones en el futuro.

Por otro lado, también debe tenerse en cuenta el riesgo que representa el
endeudamiento. No todas las empresas estan preparadas para hacer un uso
efectivo de los recursos y en ciertos casos los créditos pueden suponer una carga
demasiado pesada para el prestatario. Asi, el estudio de la viabilidad financiera
de los proyectos, asi como la cuidadosa seleccién de los prestatarios son
aspectos que deben considerarse como determinantes al momento de evaluar la
capacidad del financiamiento para mejorar la situacion econdémica de las

empresas.

Aunque los resultados sefialan que el conjunto de negocios que recibieron el
financiamiento se encuentran en mejores condiciones que el conjunto de
negocios que no lo hicieron, seria erroneo concluir que dichos resultados pueden
extenderse automaticamente a todo el sistema. El desempefio final de las
empresas puede estar determinado por la interaccion de diversos componentes,
y el financiamiento por si solo no puede dar respuesta a todos estos factores.
Asi, el financiamiento debe considerarse como parte de un conjunto mas amplio
de estrategias orientadas a fomentar la actividad empresarial, no como una

solucion universal a todos los problemas que enfrentan las empresas.

Finalmente como una limitacion operativa se debe indicar que, como fue
seflalado, uno de los supuestos en los que el método de estimador de
emparejamiento de Propensity Score Matching se fundamenta es que la
participacion en el programa esta basada completamente en caracteristicas
observables y por consiguiente no existen factores no observables relevantes
capaces de afectar la participacién en el programa o los resultados. Se trata de
un supuesto de gran peso, especialmente en el contexto del problema que se
esta analizando, en donde, es posible argumentar que aquellas empresas que

solicitan y acceden al financiamiento, a su vez, son empresas con mayor impetu
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o ambicién, y por ende, tenderian a estar en mejores condiciones,
independientemente de que reciban o no el financiamiento. Si bien, el disponer
de una considerable base de datos puede ayudar a sostener este supuesto al
permitir controlar por la mayor cantidad de factores observables como sea
posible, el sesgo provocado por caracteristicas no observables no puede ser
descartado completamente. La falta de informacion impide el uso de técnicas
alternativas que permitan abordar el sesgo ocasionado por factores no
observables. Asi, los resultados deben ser interpretados teniendo en cuenta esta
limitacion. Por otro lado, se debe tener presente que los datos no corresponden
al entorno econdmico actual, por ello, para la aplicacion de sus resultados se
debe considerar el contexto econémico al cual hace referencia la informacion

examinada.
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CAPITULO IV:

CONCLUSIONES Y
RECOMENDACIONES
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4. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

En la presente investigacion se ha llevado a cabo el analisis empirico de la
relacion entre la actividad crediticia realizada por el sistema cooperativo de
ahorro y crédito, y el desempefio econémico en el Ecuador, la cual se realizo a
partir de dos perspectivas: a nivel sectorial y a nivel empresarial. Bajo la
perspectiva sectorial no se encuentra evidencia estadistica para concluir que el
financiamiento productivo otorgado por las COAC’s tiene un impacto positivo
sobre el crecimiento econdmico sectorial. Estos resultados podrian obedecer a
diversas causas, las cuales estarian relacionadas tanto con la propia dindmica
de las COAC’s como con limitaciones operativas derivadas de la falta de

informacion.

Por su parte, bajo la perspectiva empresarial se descubre un impacto positivo y
significativo del crédito otorgado por las COAC’s sobre los ingresos por ventas
de las empresas beneficiarias. Asi, los resultados sefialarian que el acceso al
financiamiento productivo otorgado por las COAC’s hace posible que las
empresas puedan superar limitaciones financieras, lo que permite incrementar la
inversion en activos productivos que, a su vez, promueven la actividad econémica

de las empresas.

A pesar de que los resultados sefialan una correlacion positiva entre la actividad
crediticia desarrollada por las COAC’s y el crecimiento economico, debe tenerse
presente los riesgos asociados a una expansion excesiva del crédito por parte de
los intermediarios financieros. Si bien es cierto que el crecimiento del crédito
implica una mayor profundizacion de la intermediacién financiera, una acelerada
expansion crediticia esta frecuentemente asociada a una cierta reduccion de los
estandares financieros y a un aumento de la morosidad de la cartera (Cubeddu y
Sosa, 2011). Asi, la expansion excesiva del crédito por parte de los intermediarios
financieros puede conducir a crisis sistémicas, con resultados negativos sobre la

actividad econémica (Albuja, 2011). De este modo, si bien es recomendable la
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adopcion de politicas que alienten una mayor actividad crediticia, al mismo
tiempo es indispensable la implementacion de politicas macroprudenciales y el
fortalecimiento de los sistemas de monitoreo y supervision que ayuden a mitigar

factores de riesgos en el sistema financiero.

Si bien es cierto que los resultados encontrados se suman a los diversos estudios
que sostienen que el acceso al crédito influye positivamente sobre la actividad
empresarial, debe tenerse presente que el desempefio final de las empresas
puede estar determinado por la interaccion de una multiplicidad de factores y el
financiamiento por si solo no puede dar solucién a todos ellos. Asi, el acceso al
crédito debe considerarse como parte de un conjunto mas amplio de estrategias
orientadas a promover la actividad empresarial, no como una respuesta universal
a todos los problemas que enfrentan las empresas. Las capacidades
empresariales y el talento gerencial del prestatario son considerados como
factores fundamentales, capaces de influir determinantemente en el impacto del
financiamiento sobre los resultados. De este modo, la puesta en marcha de
actividades de asistencia técnica y capacitacion se considera como estrategias
primordiales en la promocién del sector empresarial ecuatoriano. Por otro lado,
el contexto econdémico y legal también puede influir considerablemente en el
impacto del crédito sobre el desempefio empresarial, es asi que el Estado puede
jugar un importante papel al garantizar la estabilidad macroeconémica, al
impulsar la creacién de mercados competitivos, al promover un adecuado marco

juridico y al establecer una apropiada supervision.

También debe tenerse presente el riesgo que representa el sobreendeudamiento.
Diversos analistas coinciden en que la gran expansion registrada por las
operaciones microcrediticias durante los ultimos afos, si bien puede obedecer a
un mayor apoyo hacia la micro y pequefia empresa, también puede estar
asociada a un cierto proceso de sobreendeudamiento. El excesivo

endeudamiento puede constituir un riesgo tanto para prestamistas como para
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prestatarios, y por ende representa una seria amenaza a la sostenibilidad del
sistema. Evitar el sobreendeudamiento de los prestatarios debe considerarse una
tarea conjunta de los diversos actores que intervienen en el sector
microfinanciero. La entidad de control debe implantar reglas claras y conformes
a la realidad del sector microfinanciero, establecer tasas de interés y costos
transparentes con el objetivo de garantizar la calidad de los servicios financieros.
Los prestamistas deben analizar a profundidad la capacidad de pago de los
clientes, la viabilidad financiera de los proyectos, el control del uso efectivo de los
recursos, y en general, establecer cuidadosos mecanismos de seleccion de los

prestatarios.

Se considera muy recomendable el disefio de politicas que impulsen el
crecimiento del sistema cooperativo de ahorro y crédito, haciendo énfasis en su
rol como proveedor de financiamiento productivo, de tal forma que su importancia
como fuente de financiamiento para el desarrollo de las actividades econémicas
se fortalezca. Asi mismo, se piensa que es necesario expandir el mercado para
las actividades del sistema cooperativo, evitando la relegacién de sus
operaciones a ciertos nichos. Se considera que es fundamental una
diversificacion mas amplia de sus operaciones entre los distintos sectores de
actividad economica, de tal modo que se reduzca la preeminencia que se observa

de algunos sectores.

Se recomienda emprender politicas que alienten la entrega de créditos de
produccion, ya sea para capital de operacion o capital de inversion, relegando al
credito para consumo. Se considera preciso el uso de estrategias como la fijacion
de tasas de interés mas altas para el financiamiento destinado al consumo, de tal
forma que la menor demanda de este tipo de crédito permita incrementar los
fondos disponibles para el crédito productivo. Asimismo, se recomienda
promover el acceso al financiamiento productivo mediante el disefio de nuevos

productos, alternativas personalizadas, una mayor disponibilidad de canales de
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servicios financieros, asi como el establecimiento de un marco normativo

favorable, que privilegie las lineas de crédito hacia la inversion productiva.

Es importante subrayar que la relevancia del sistema cooperativo de ahorro y
crédito en el fomento de la actividad econdémica se analiza Unicamente a partir
de su rol como proveedor de financiamiento productivo (crédito microempresarial
y comercial). No obstante, el andlisis de la evolucion de la cartera de crédito de
las COAC’s revela que estas instituciones también podrian jugar un importante
papel como proveedoras de crédito de consumo, cuyo objetivo es cubrir
necesidades relacionadas con el pago de servicios o la compra de bienes no
productivos. Si bien, las colocaciones crediticias de consumo no estan
catalogadas dentro de las actividades productivas, de acuerdo con Gulli (1999)
el acceso a este tipo de servicios financieros puede ayudar a reducir la
vulnerabilidad de los hogares al ofrecerles medios para solventar necesidades
urgentes, y con ello, evitar la inestabilidad del consumo. El acceso a este tipo de
créditos puede impedir la venta de activos productivos en periodos de poco flujo
de ingresos, de tal forma que la seguridad econémica de las personas y de sus
hogares se ve fortalecida. Asi, considerando que un importante nimero de
autores coinciden en que los servicios que representan una mejora de la calidad
de vida de las personas no solo poseen implicaciones de caracter social sino
también de eficiencia econdémica, el analisis de las COAC’s desde el punto de
vista del crédito de consumo resulta también relevante al momento de determinar
su impacto en el desempefio de la economia. Es asi que, la importancia del
sistema cooperativo de ahorro y crédito en la promocion de la actividad
econdémica a partir de su rol como proveedor de crédito de consumo es un tema

pendiente que necesariamente debe ser considerado en trabajos futuros.

Teniendo en cuenta que el objetivo principal de las instituciones de microfinanzas
es ofrecer servicios financieros que permitan mejorar las condiciones de vida de

los pequefios empresarios, un estudio que mida Unicamente el impacto de las
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COAC'’s desde un punto de vista econdmico no da cuenta de la propia naturaleza
de este tipo de instituciones. La busqueda de objetivos sociales constituye un
elemento caracteristico de las instituciones microfinancieras y que las distingue
de aquellas que realizan intermediacion financiera con un enfoque comercial. De
este modo, se reconoce la necesidad de evaluar el desempeio de las COAC’s
desde el punto de vista de su funcién social y se recomienda que dicha vision sea

integrada en estudios posteriores.

Finalmente se debe sefialar que el presente estudio no es mas que una primera
aproximacion al analisis de la relacion entre la actividad crediticia realizada por
las COAC’s y el desempefio econémico en el Ecuador. Se debe reconocer que
aun esta pendiente el estudio de esta relacién a partir de otras perspectivas y
enfoques, tales como la esfera territorial y regional de las operaciones de las
COAC’s. Aln estid en debate aspectos como: cual es la medida que mejor
representa la funcion de los intermediarios financieros de canalizar recursos
hacia la inversion productiva, cuales son los efectos de corto y largo plazo del
financiamiento productivo de las COAC’ s y cual es la relacion de causalidad entre
la actividad crediticia realizada por las COAC’s y el crecimiento econémico. Se

recomienda que en estudios futuros se tengan en cuenta estos aspectos.

Limitaciones

La principal limitacion que se enfrenta en la investigacion es la disponibilidad de
informacion; en el caso particular del estudio, de informacion a nivel de sectores
productivos. Las diversas fuentes de las que proviene la informacion y el cambio
de revision de la ClIU en la que se basa la ENEMDU a partir del afio 2013, fueron
factores que dificultaron la clasificacién de la informacién para su adecuada
comparabilidad, de tal forma que ciertos sectores no pudieron ser considerados

en el analisis.
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Por otro lado, se debe tener en cuenta que la informacion del volumen de crédito
productivo de las COAC’s, corresponde uUnicamente a las organizaciones del
segmento 4, puesto que la falta de informacion, para todo el periodo de estudio,
impidio que se incluya en el analisis a las entidades de los segmentos restantes.

Asi también, se debe sefialar que la carencia de informacion para un periodo de
tiempo mas extenso impide la estimacion de modelos de panel dinamicos que
permitan analizar de una manera mas adecuada las relaciones de causalidad

entre el sistema financiero y el crecimiento econémico.

En el caso del analisis empresarial, la falta de informacion imposibilité realizar un
analisis antes-después, de recibir el financiamiento de las COAC’s, que permita
obtener efectos tratamiento mas consistentes y abordar problemas asociados al
sesgo de seleccion, en base a la utilizacion de diferentes metodologias de

evaluacion de impacto.
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Anexo N° 1: Activos totales por tipo de Institucion Financiera

. . 2002 2014
Tipo de entidad -
(millones de USD)
COAC’s 253,91 | 5.276,30
Bancos privados 5.789,02 33.619,12
Mutualistas 169,94 702,41
Sociedades
Financieras 332,95 1.789,95
Total 6.545,81 41.387,78

Incremento
(namero de veces)

20,78
5,81
4,13

5,38
6,32

Fuente: SBS y SEPS.
Elaboracion: Los autores.

Anexo N° 2: Profundizacién Financiera por tipo de Institucién Financiera

Incremento
Tipo de entidad 2002 2014 (numero de veces)
Col./PIB | Dep./PIB | Col./PIB | Dep./PIB | Col./PIB | Dep./PIB
COAC’s 0.46 0.42 3.99 4.07 8.65 9.66
Bancos privados 7.46 10.55 19.55 26.73 2.62 253
Mutualistas 0.24 0.29 0.44 0.59 1.82 2.00
Sociedades
Financieras 0.62 0.49 1.40 0.98 2.26 2.02
Total 8.78 11.75 25.38 32.37 2.89 2.75
Fuente: SBS, SEPS, BCE
Elaboracién: Los autores
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Anexo N° 3: Segmentacion de las cooperativas de ahorro y crédito

Segmento Activos Cantones

Segmento1l 0 -250.000,00 1

Segmento1 0-1'100.000,00 1
250.000,01 -

Segmento 2 41199 000,00 1

Segmento 2 | 0-1'100.000,00 2 0o més

Sin importar el

Segmento 2 1'100.000,01 - ndmero de cantones
9 9'600.000,00
en los que opere
1'100.000,01 0 ] Sin importar el
Segmento 3 mas namero de cantones
en los que opere
9'600.000,01 0 ] Sin importar el
Segmento 3 . namero de cantones

mas
en los que opere

hasta el 31 de diciembre de 2012.

Segmento 4. Se considera a las cooperativas de ahorro y crédito que
estaban controladas por la Superintendencia de Bancos y Seguros (SBS)

Socios
Mas de 700

Hasta 700

Mas de 700

Sin importar el
ndmero de socios

Hasta 7.100

Mas de 7.100

Hasta 7.100

Fuente y Elaboracion: SEPS.

Anexo N° 4: Activos totales por institucion financiera a diciembre del 2014

. L, Activos
Tipo de Institucion -
(millones de USD)

COAC’s* 8.061,79
Bancos Privados 33.619,12
Mutualistas 702,41
Sociedades Financieras 1.789,95
Total sistema 44.173,27
* Incluye a las cooperativas de los segmentos 1, 2, 3y 4

Participacion
(porcentaje)
18,25
76,11
1,59
4,05
100,00

Fuente: SBS y SEPS.
Elaboracion: Los autores.
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Anexo N° 5: Composicion de la Cartera bruta de Crédito del Sistema
Cooperativo Financiero

Tipo de Cartera Millones de USD | Porcentaje del Total
Comercial 194,51 3,13
Consumo 3.115,44 50,11
Vivienda 381,22 6,13

Microempresarial 2.525,85 40,63

Total 6.217,03 100

Fuente: SEPS.
Elaboracion: Los autores.

Anexo N° 6: Composicion de la Cartera de Crédito Bancos Privados

Tipo de cartera Millones de USD  Porcentaje del Total
Comercial 9.631,92 49,01
Consumo 6.924,28 35,24
Vivienda 1.604,84 8,17
Microempresa 1.445,83 7,36
Educativo 44,68 0,23

Total 19.651,54
Fuente: SBS.

Elaboracion: Los autores.

Anexo N° 7: Composicién de la Cartera Bruta de Crédito segmentos 1y 2
a diciembre del 2014

Tipo de Cartera (millones USD) Porcentaje de [a

cartera total
Comercial 17,38 2,75
Consumo 237,02 37,47
Vivienda 16,75 2,65
Microempresarial 361,47 57,14
Total Cartera 632,61 100

Fuente: SEPS.
Elaboraciéon: Los autores.
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Anexo N° 8: Composicion de la Cartera Bruta de Crédito segmentos 3y 4:
a diciembre del 2014

_ Segmento 3 Segmento 4 Total segmentos
Tipo de Cartera willones Particioacis Millones ' o ..o Millones o .o o
de USD articipacion de USD articipacion de USD articipacion
Comercial 25,94 1,89% 143,95 4,05% 169,89 3,45%
Consumo 667,46 48,53% 1.843,92 51,86% 2.511,38 50,93%
Vivienda 114,68 8,34% 244,06 6,86% 358,74 7,28%

Microempresarial 567,38 41,25% 1.323,61 37,23% |1.890,99| 38,35%

Total Segmento 1.375,46 100% 3.555,54 100% 4.931,00 100%

Fuente: SEPS
Elaboraciéon: Los autores

Anexo N° 9: Clasificacién del crédito tipo Microcrédito

A. MICROCREDITO
Definicidon: Es el otorgado a una persona natural o juridica con un nivel de ventas
anuales inferior o igual a 100.000,00 USD, o a un grupo de prestatarios con garantia
solidaria, destinado a financiar actividades de produccién y/o comercializacién en
pequefia escala, cuya fuente principal de pago la constituye el producto de las ventas
0 ingresos generados por dichas actividades, verificados adecuadamente por la
entidad del Sistema Financiero Nacional.

CLASIFICACION

TIPO CRITERIO

1. Microcrédito minorista Saldo adeudado a las entidades del sistema
financiero nacional menor o igual a 1.000,00 USD.

2. Microcrédito de | Saldo adeudado a las entidades del sistema

acumulacion simple financiero nacional superior a 1.000,00 USD vy
hasta 10.000,00 USD.

3. Microcrédito de | Saldo adeudado a las entidades del sistema

acumulacion ampliada financiero nacional superior a 10.000,00 USD.

Fuente: Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera: Resolucion No. 043-2015-F
Elaboracién: Los autores
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Anexo N° 10: Clasificacion del crédito tipo Comercial

CREDITO COMERCIAL

Definicion: Es el otorgado a personas naturales obligadas a llevar
contabilidad o a personas juridicas que registren ventas anuales
ORDINARIO | superiores a 100.000,00 USD, destinado a la adquisiciéon o
comercializacion de vehiculos livianos, incluyendo los que son para
fines productivos y comerciales.
Definicidn: Es el otorgado a personas naturales obligadas a llevar
contabilidad o a personas juridicas que registren ventas anuales
superiores a 100.000,00 USD destinado a la adquisicién de bienes
y servicios para actividades productivas y comerciales, que no estén
categorizados en el segmento comercial ordinario.
Se incluye en este segmento las operaciones de financiamiento de
vehiculos pesados y los créditos entre entidades financieras.
PRIORITARIO SUBSEGMENTOS

TIPO CRITERIO
1. Corporativo | Ventas anuales superiores a 5°000.000,00 USD.
2. Empresarial | Ventas anuales superiores a 1’°000.000,00 USD y
hasta 5’000.000,00 USD.
3. PYMES Ventas anuales superiores a 100.000,00 USD y
hasta 1°000.000.00 USD.

Fuente: Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera: Resoluciéon No. 043-2015-F
Elaboracién: Los autores

Anexo N° 11: Metodologia de calculo de la escolaridad

Nivel de instruccion Afios asignados

Ninguno

Centro de Alfabetizacién (1 afio)
Centro de Alfabetizacién (2 afios)
Centro de Alfabetizacién (3 afios)

~NoOw| o

Primaria Los aprobados en primaria

EGB* (< 1 afo) 0

EGB* (2-10 afio) Los aprobados en EGB -1
Secundaria Los aprobados en secundaria + 7
Media Los aprobados en media + 10
Superior universitaria o0 no universitaria | Los aprobados en ese nivel + 13
Postgrado Los aprobados en postgrado + 18

* EGB: educacion General Basica
Fuente: SENPLADES
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Anexo N° 12: Conformacion de sectores de actividad econdmica

CllU Rev. 3.1 Conformacién de sectores
Cad. Descripcion Cad. Descripcién
A Agricultura, ganaderia, caza y ) ’
silvicultura 1 Agricultura, ganaderia,
+ ilvicultur.
B Pesca (A+B) | silvicultura y pesca
D Industrias manufactureras Industrias manufactureras
F Construccion Construccion
Comercio al por mayor y al por
menor; reparaciéon de vehiculos
G automotores, motocicletas, 4 Comercio
efectos personales y enseres
domeésticos
Alojamiento y servicio de
H Hoteles y restaurantes 5 comida
| Transporte, almacenamiento y 6 Transporte y almacenamiento
comunicaciones 7 Informacién y comunicacion
L . A Activi Inmobiliari
K Actividades inmobiliarias, 8 Ac:. .gages fOb_ a TS
empresariales y de alquiler 9 \ctividades protesionales,
técnicas y administrativas
M Ensefianza 10 Ensefianza
N Servicios sociales y de salud 11 Servicios sociales y de salud

Fuente: Naciones Unidas, CIIU Rev. 3.1
Elaboracion: Los autores
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Anexo N° 13: Fuentes de informacion de datos utilizados

Datos

Fuente

Variables Dependiente

VAB sectorial, a precios constantes de
2007.

Banco Central del Ecuador.

Cuentas Nacionales - Publicacion N° 27 y
Cuentas Nacionales Trimestrales del
Ecuador N° 90.

Desarrollo Financiero

Volumen de crédito de las

Superintendencia de Bancos y Seguros
(SBS) y Superintendencia de Economia

Publicas, Sociedades Financieras y
Mutualistas.

, e Popular y Solidaria (SEPS). Variable
Cooperativas de Ahorro y Credito. deflactada con el deflactor del PIB afio base
2007
Volumen de crédito de Bancos . .
. o . X Superintendencia de Bancos y Seguros
Privados, Instituciones Financieras

(SBS). Variables deflactada con el deflactor
del PIB afio base 2007

Factores de crecimiento

Trabajo:
Poblacién Econdémicamente
(PEA) ocupada

Activa

Encuesta Nacional de Empleo y Desempleo
(ENEMDU) - INEC

Stock de Capital: Activo fijo de las

Servicio de Rentas Internas (SRI)

promedio de personas mayores a 24
afnos.

empresas privadas, publicas vy | Los datos corresponden a la Ultima
populares y solidarias, y de las | declaracion del Impuesto a la Renta de los
personas obligadas a llevar | contribuyentes activos. Variable deflactada
contabilidad. con el deflactor de la FBKF afio base 2007

Encuesta Nacional de Empleo y Desempleo
Capital Humano: Escolaridad | (ENEMDU) —INEC,

El indicador se elabor6 en base a la
metodologia utilizada por la Secretaria
Nacional de Planificacion y Desarrollo
(SENPLADES) (Anexo N° 11)

Elaboracién: Los Autores.
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Anexo N° 14
VALOR AGREGADO BRUTO
(a precios constantes del afio 2007)

60.000
Q 50.000
n
=]
3
© 40.000
Q
c
2
S 30.000

20.000

10.000

0 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
OVAB no petrolero  41.759.629 44.703.118 45.522.029 47.598.618 51.507.763 54.545.704 57.247.663 59.711.352

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracién: Los autores

Anexo N° 15

Participacion promedio del VAB sectorial
Periodo: 2007-2014

R

Alojamiento y servicio de comida

Servicios sociales y de salud

Informacién y comunicacion

Ensefianza

Actividades Inmobiliarias

Actividades profesionales, técnicas y administrativas
Transporte y almacenamiento

Agricultura, ganaderia, silviculturay pesca
Construccién

Comercio

Industrias manufactureras

I K

— W]

O e22

O 656

O 7,50
O n
O 10,46
O/ 711056
- 1241
- """114,20

0 2 4 6 8 10 12 14 16
Porcentaje

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracién: Los autores
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Anexo N° 16
Evolucion de los Activos Fijos

90.000

80.000

70.000

S 60.000
)

<€  50.000
]
2

§ 40000

= 30000

20.000

10.000

0 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
DActivos Fijos 27.178.545.8 29.269.548.2 33.996.111.8 43.254.790.2 44.073.558.5 55.752.097.4 70.385.513.9 81.028.672.3
Fuente: SRI

Elaboracién: Los autores

Anexo N° 17

Distribucion porcentual de los Activos Fijos por actividad
econdémica. Promedio durante el periodo 2007-2014

Alojamiento y servicio de comida T 0,98
Servicios sociales y de salud 1,83
Ensefianza 12,45
Construccion T 12,94

Actividades profesionales, técnicas y administrativas [T 13,46

Transporte y almacenamiento [ 351
Actividades Inmobiliarias T 15099
Informacion y comunicacion T 16,06

Agricultura, ganaderia, silviculturay pesca T ] 7,77
Industrias manufactureras = 12,02
Comercio I ] 13,01

0 2 4 6 8 10 12 14
Porcentaje

Fuente: SRI
Elaboracién: Los autores
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Anexo N° 18

Evolucion de la Poblacion Econdmicamente Activa

7.000
6.800
6.600

6.400

6.200
6.000
5.800
5.600
5.400

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
OPEA 6.019.332 6.005.395 6.125.135 6.113.230 6.304.834 6.424.840 6.664.241 6.921.107

Miles de personas

Fuente: ENEMDU, INEC
Elaboracién: Los autores

Anexo N° 19

Distribucion porcentual de la PEA ocupada por actividad
econdmica. Promedio durante el periodo 2007-2014
Actividades Inmobiliarias ] 0,41
Informacion y comunicacién  ]1,00
Servicios sociales y de salud ] 2,50
Actividades profesionales, técnicas y administrativas T ] 4,06
Alojamiento y servicio de comida T ] 4,90
Enseflanza [ ] 5,16
Transporte y almacenamiento ] 5,18
Construccion ] 6,76
Industrias manufactureras [T ] 11,08
Comercio T ] 19,86
Agricultura, ganaderia, silviculturaypesca o ] 27,13

0 5 10 15 20 25 30
Porcentaje

Fuente: ENEMDU, INEC
Elaboraciéon: Los autores
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Escolaridad promedio de personas de 24 afios y mas

10,0

9,8

9,6

9,4

9,2

Afios de educacion

9,0

8,8

86 2007 2008 2009

D Escolaridad 9,13 9,14 9,17

2011 2012
9,35 9,52

2013
9,73

2014
9,81

Fuente: ENEMDU, INEC
Elaboracién: Los autores

Anexo N° 21: Crecimiento promedio anual del VAB, PEA y Activos Fijos.

Periodo 2007-2014

Crecimiento promedio anual
Sectores de actividad (porcentaje)
VAB PEA |Activos Fijos
1 | Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 3,03 -0,13 17,48
2 |Industrias manufactureras 4,43 2,50 18,42
3 | Construccién 8,49 4,07 29,40
4 | Comercio 4,47 1,06 29,38
5 | Alojamiento y servicio de comida 5,91 4,27 14,22
6 | Transporte y almacenamiento 5,14 5,41 9,30
7 | Informacion y comunicacion 10,09 7,22 14,19
8 | Actividades Inmobiliarias 1,93 2,46 17,24
. Qg:in\?indigtdrzzvp;rgfesionales, técnicas y 508 5.08 20,96
10 | Ensefianza 4,13 0,82 10,48
11 | Servicios sociales y de salud 6,93 1,80 11,08
Fuente: BCE, INEC, SRI
Elaboracién: Los autores
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Anexo N° 22: Resultados modelo de datos de panel: salidas de Stata

Anexo N° 22.1: Resultados del modelo donde se integra el volumen de
crédito de las Instituciones Financieras de forma conjunta.

22.1.1 Test F restringida: Efectos fijos vs. Modelo de MCO agrupado

F test that all u_i=0: F(10, 62) = 155.76 Prob > F = 0.0000

Decision: se rechaza la hipétesis nula de que todos los interceptos diferenciales
son conjuntamente iguales a cero, por lo que se concluye que el modelo de
efectos fijos es preferible al modelo de MCO con datos agrupados.

22.1.2 Prueba Modificada de Wald de heteroscedasticidad grupal para
modelos de efectos fijos
. Xxttest3

Modified wald test for groupwise heteroskedasticity
in fixed effect regression model

HO: sigma(i)A2 = sigmaAr2 for all i
chi2 (11) = 2611.80
Prob>chi2 = 0.0000
Decision: se rechaza la hip6tesis nula de homocedasticidad.

22.1.3 Test de especificacion de Hausman: eleccién entre Efectos Fijos
y Efectos Aleatorios

. hausman EF_T EA_T

—— cCoefficients

(b) (B) (b-B) sqrt(diag(v_b-v_B))
EF_T EA_T Difference S.E.
LN_K .378152 .3619697 .0161824 .0343458
LN_L .2305018 .2357194 -.0052176 .0228729
LN_H .1672787 .1513494 .0159293 .2925989
L.LN_VCSF .1301795 .1301348 .0000447 .0156041

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chi2(4) (b-B) ' [(V_b-V_B)A(-1)](b-B)
0.89
0.9262

Prob>chi2

Decision: No se rechaza la hipotesis nula de que no existe una diferencia
sistemética entre los coeficientes de efectos fijos y aleatorios, por lo que es
preferible la estimacion mediante efectos aleatorios.
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22.1.4 Prueba del multiplicador de Lagrange de Breusch y Pagan

. xttest0
Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects
LN_VAB[sector,t] = Xb + u[sector] + e[sector,t]

Estimated results:

var sd = sqrt(var)
LN_VAB .330475 .5748695
e .0044893 .0670022
u .1557324 .3946295
Test: var(u) = 0
chi2(1) = 188.12
Prob > chi2 = 0.0000

Decisidn: se rechaza la hipétesis nula, por lo que es preferible la estimacion de
efectos aleatorios frente al modelo agrupado (pooled)

22.1.5Salida de resultados para Efectos Fijos: errores estandar

robustos
. Xtreg LN_VAB LN_K LN_L LN_H L.LN_VCSF, fe r
Fixed-effects (within) regression Number of obs = 77
Group variable: sector Number of groups = 11
R-sq: within = 0.7263 Obs per group: min = 7
between = 0.6323 avg = 7.0
overall = 0.6361 max = 7
F(4,10) = 28.18
corr(u_i, Xb) = 0.0620 Prob > F = 0.0000
(std. Err. adjusted for 11 clusters 1in sector)
Robust
LN_VAB Coef. Std. Err. t P> t] [95% cConf. Interval]
LN_K .378152 .0577663 6.55 0.000 .2494407 .5068634
LN_L .2305018 .0449784 5.12  0.000 .1302836 .33072
LN_H .1672787 .6470367 0.26 0.801 -1.274409 1.608966
LN_VCSF
L1. .1301795 .0353007 3.69 0.004 .0515248 .2088343

_cons 21.55186  1.572962 13.70 0.000 18.04708 25.05664

sigma_u .35649799
sigma_e .06700215
rho .96588171 (fraction of variance due to u_i)
: jb resl0

Jarque-Bera normality test: 1.187 chi(2) .5524
Jarque-Bera test for Ho: normality:
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22.1.6 Salida de resultados para Efectos Aleatorios: errores estandar
robustos

. Xtreg LN_VAB LN_K LN_L LN_H L.LN_VCSF, re r

Random-effects GLS regression Number of obs = 77
Group variable: sector Number of groups = 11
R-sq: within = 0.7259 Obs per group: min = 7

between = 0.6431 avg = 7.0

overall = 0.6462 max = 7
Random effects u_i ~ Gaussian wald chi2(4) = 136.48
corr(u_i, X) = 0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000

(std. Err. adjusted for 11 clusters in sector)
Robust
LN_VAB Coef. std. Err. z P>|z| [95% Conf. Intervall]
LN_K .3619697 .0427477 8.47 0.000 .2781856 .4457537
LN_L .2357194 .0371755 6.34 0.000 .1628568 .308582
LN_H .1513494 .3830984 0.40 0.693 -.5995097 .9022086
LN_VCSF

L1. .1301348 .0323326 4.02 0.000 .066764 .1935055
_cons 21.59059 .9720195 22.21  0.000 19.68546 23.49571

sigma_u .3946295

sigma_e .06700215

rho .97198078  (fraction of variance due to u_i)
: jb res20

Jarque-Bera normality test:
Jarque-Bera test for Ho: normality:

.6367 chi(2)

L7273

22.1.7 Salida de resultados del modelo agrupado (Pooled)

. reg LN_VAB LN_K LN_L LN_H L.LN_VCSF

Source SS df MS Number of obs = 77
F( 4, 72) = 44.18
Model 17.8451918 4 4.46129795 Prob > F = 0.0000
Residual 7.27090516 72 .100984794 R-squared = 0.7105
Adj R-squared = 0.6944
Total 25.1160969 76 .33047496 Root MSE = .31778
LN_VAB Coef. std. Err. t P>|t| [95% conf. Interval]
LN_K .3177479 .0472448 6.73 0.000 .2235672 .4119287
LN_L .3721746 .0363413 10.24  0.000 .2997295 .4446197
LN_H .1207719 .1848037 0.65 0.516 -.2476275 .4891713
LN_VCSF
L1. .0858149 .0408482 2.10 0.039 .0043854 .1672443
_cons 21.66492 .4507194 48.07 0.000 20.76643 22.56341
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Anexo N° 22.2: Resultados del modelo donde el volumen de crédito se
descompone en crédito de las COAC’s y crédito de Otras Instituciones
Financieras.

22.2.1 Test F restringida: Efectos fijos vs. Modelo Agregado (Pooled)

F test that all u_i=0: F(10, 61) = 171.78 Prob > F = 0.0000

Decisién: se rechaza la hip6tesis nula de que todos los interceptos diferenciales
son conjuntamente iguales a cero, por lo que se concluye que el modelo de
efectos fijos es preferible al modelo de MCO con datos agrupados.

22.2.2 Prueba Modificada de Wald de heteroscedasticidad grupal para

modelos de efectos fijos

. xttest3

Modified wald test for groupwise heteroskedasticity
in fixed effect regression model

HO: sigma(i)A2 = sigmaA2 for all i

chi2 (11) = 2635.42
Prob>chi2 = 0.0000

Decisién: se rechaza la hipétesis nula de homocedasticidad.

22.2.3 Test de especificacion de Hausman: eleccion entre Efectos Fijos
y Efectos Aleatorios

. hausman EF EA

—— coefficients

(b) () (b-B) sqrt(diag(v_b-v_B))
EF EA Difference S.E.
LN_K .3319228 .3306696 .0012531 .0345602
LN_L .2316491 .2421956 -.0105465 .0215386
LN_H .3195405 .2120527 .1074878 .2799666
L.LN_VCOIF .1241174 .1287311 -.0046138 .0141321
L.LN_VCCOAC .0214523 .0235692 -.0021169 .0084565

) ) b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chi2(5) (b-B) ' [(V_b-V_B)A(-1)](b-B)
0.45
0.9939

Prob>chi2

Decisién: No se rechaza la hipotesis nula de que no existe una diferencia
sistematica entre los coeficientes de efectos fijos y aleatorios, por lo que es
preferible la estimacion mediante efectos aleatorios.
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22.2.4 Prueba del multiplicador de Lagrange de Breusch y Pagan:

Efectos Aleatorios vs. Modelo Agregado (Pooled)

. xttestO
Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects
LN_VAB[sector,t] = Xb + u[sector] + e[sector,t]

Estimated results:

var sd = sqrt(var)
LN_VAB .330475 .5748695
e .0040535 .0636673
u .1874049 .4329029
Test: var(u) = 0
chi2(1) = 192.15
Prob > chi2 = 0.0000

Decisidn: se rechaza la hipétesis nula, por lo que es preferible la estimacion de
efectos aleatorios al modelo agrupado (Pooled)

22.2.5 Salida de resultados para Efectos Fijos: errores estandar

robustos
. Xtreg LN_VAB LN_K LN_L LN_H L.LN_VCOIF L.LN_VCCOAC, fe r
Fixed-effects (within) regression Number of obs = 77
Group variable: sector Number of groups = 11
R-sq: within = 0.7568 Obs per group: min = 7
between = 0.6610 avg = 7.0
overall = 0.6631 max = 7
F(5,10) = 29.95
corr(Cu_i, xb) = 0.2580 Prob > F = 0.0000
(std. Err. adjusted for 11 clusters 1in sector)
Robust
LN_VAB Coef. Sstd. Err. t P>|t]| [95% conf. Interval]
LN_K .3319228 .0760922 4.36 0.001 .1623787 .5014668
LN_L .2316491  .0409119 5.66 0.000 .1404917 .3228065
LN_H .3195405 .5163647 0.62 0.550 -.8309918 1.470073
LN_VCOIF
L1. .1241174 .0274809 4.52 0.001 .062886 .1853487
LN_VCCOAC
L1. .0214523 .0141621 1.51 0.161 -.0101029 .0530074
_cons 21.18171 1.255295 16.87 0.000 18.38474 23.97868
sigma_u .35457728
sigma_e .06366728
rho .96876586 (fraction of variance due to u_i)
. jb res50

Jarque-Bera normality test: 4.152 chi(2) .1255
Jarque-Bera test for Ho: normality:
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22.2.6 Salida de resultados para Efectos Aleatorios: errores estandar
robustos

. Xtreg LN_VAB LN_K LN_L LN_H L.LN_VCOIF L.LN_VCCOAC, re r

Random-effects GLS regression Number of obs = 77
Group variable: sector Number of groups = 11
R-sq: within = 0.7565 Obs per group: min = 7

between = 0.6644 avg = 7.0

overall = 0.6670 max = 7
Random effects u_i ~ Gaussian wald chi2(5) = 209.05
corr(u_i, X) = 0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000

(std. Err. adjusted for 11 clusters 1in sector)
Robust
LN_VAB Coef. Std. Err. z P>|z]| [95% conf. Intervall]
LN_K .3306696 .0608076 5.44  0.000 .2114889 .4498503
LN_L .2421956 .0380778 6.36 0.000 .1675644 .3168267
LN_H .2120527 .3071403 0.69 0.490 -.3899313 .8140367
LN_VCOIF
L1. .1287311 .027408 4.70 0.000 .0750124 .1824499
LN_VCCOAC
L1. .0235692 .0143469 1.64 0.100 -.0045503 .0516887
_cons 21.44302 .773356 27.73  0.000 19.92727 22.95877
sigma_u .43290293
sigma_e .06366728
rho .97882819 (fraction of variance due to u_i)
. jb res60

Jarque-Bera normality test:
Jarque-Bera test for Ho: normality:

3.868 chi(2)

.1445

22.2.7 Salida de resultados del modelo agrupado (Pooled)

. reg LN_VAB LN_K LN_L LN_H L.LN_VCOIF L.LN_VCCOAC

Source SS df MS Number of obs = 77
FC 5, 71) = 35.26
Model 17.9058846 5 3.58117692 Prob > F = 0.0000
Residual 7.21021236 71 .101552287 R-squared = 0.7129
Adj R-squared = 0.6927
Total 25.1160969 76 .33047496 Root MSE = .31867
LN_VAB Coef. Std. Err. t P>|t| [95% conf. Interval]
LN_K .3098859 .047543 6.52 0.000 .2150878 .4046841
LN_L .3713886 .0364454 10.19 0.000 .2987184 .4440587
LN_H .0728855 .1868899 0.39 0.698 -.2997624 .4455335
LN_VCOIF
L1. .0856144 .0394596 2.17 0.033 .0069342 .1642945
LN_VCCOAC
L1. -.0097073 .038318 -0.25 0.801 -.0861112 .0666966
_cons 21.78133 .4557831 47.79 0.000 20.87253 22.69014
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Anexo N° 23: Grafico de regresiones parciales entre el LN_VAB vy las
variables explicativas: Modelo de Minimos Cuadrados con Variables
Dicotomas (MCVD) de efectos fijos y Modelo de regresién con MCO
agrupado

Anexo N° 23.1

Regresion parcial entre LN_VAB y LN_K

215 225
22
| | |

21

20.5
|

19 20 21 22 23
LN_K
——O——Agricultura, gan., silv. y pesca =——=——Industrias manufactureras ——O——Construccién

———@——Comercio o Alojamiento y serv. de comida =———©=—— Transporte y almacenam.
——O—— Informacién y comunicacion ——O——Actividades inmobiliarias ——O—— Act. profes., técni. y adm|.

——O—— Ensefianza ——©—— Serv. sociales y de salud [ ] LN_VAB real

—  MCO agrupado

Elaboracién: Los autores
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Anexo N° 23.2
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Regresion parcial entre LN_VAB y LN_L
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LN_L
——O—— Agricultura, gan., silv. y pesca =——©-——Industrias manufactureras ———©—— Construccion
———@—— Comercio (o] Alojamiento y serv. de comida =——©-—— Transporte y almacenam.
———@——Informacién y comunicacion —=———O—— Actividades inmobiliarias ——O—— Act. profes., técni. y adm.
——O—— Ensefianza ——O—— Serv. sociales y de salud o LN_VAB real

MCO agrupado

Elaboracién: Los Autores

Anexo N° 23.3

225

215

20.5

23

22

21

Regresion parcial entre LN_VAB y LN_H

1.8 2 22 24 2.6 2.8
LN_H
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———@-—— Comercio o Alojamiento y serv. de comida =———©-—— Transporte y almcenam.
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——©—— Ensefianza ——©——Serv. sociales y de salud [ ] LN_VAB real

MCO agrupado

Elaboracién: Los Autores
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Anexo N° 23.4

Regresion parcial entre LN_VAB y LNVCOIF

22

21

LN_VCOIF

——O©—— Agricultura, gan., silv. y pesca =——©-——Industrias manufactureras ——©——Construccion
———Q@—— Comercio (o] Alojamiento y serv. de comida =——©-—— Transporte y almacenam.
~——@——Informacién y comunicacion ~=———©-——Actividades inmobiliarias ——©—— Act. profes., técni. y adm.

——O©—— Ensefianza ——O—— Serv. sociales y de salud [ J LN_VAB real

= MCO agrupado

Elaboracién: Los Autores

Anexo N° 23.5

Regresioén parcial entre LN_VAB y LN_VCCOAC
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LN_VCCOAC

——O—— Agricultura, gan., silv. y pesca =——©-——Industrias manufactureras ——©——Construccion
———@—— Comercio (o] Alojamiento y serv. de comida =——©-—— Transporte y almacenam.
———@—— Informacién y comunicacion ~=———©-——Actividades inmobiliarias ——©—— Act. profes., técni. y adm.

——O—— Ensefianza ——O—— Serv. sociales y de salud [ J LN_VAB real

= MCO agrupado

Elaboracién: Los Autores
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Anexo N° 24: Resultados Propensity Score Matching: salidas de Stata

Anexo 24.1: Estimacién Propensity Score

Algorithm to estimate the propensity score

The treatment is progcredito

progcredito Freq. Percent cum.
0 3,155 92.47 92.47
1 257 7.53 100.00
Total 3,412 100.00
Estimation of the propensity score
Iteration 0 Tog Tikelihood = -911.66477
Iteration 1: Tog Tikelihood = -871.67463
Iteration 2: Tlog Tikelihood = -868.53004
Iteration 3: log Tikelihood = -868.49613
Iteration 4 Tog Tikelihood = -868.49612
Logistic regression Number of obs = 3412
LR chi2(16) = 86.34
Prob > chi2 = 0.0000
Log Tikelihood = -868.49612 Pseudo R2 = 0.0474
progcredito Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]
sexo -.1561393 .2433809 -0.64 0.521 -.633157 .3208784
casado .4761075 .191807 2.48 0.013 .1001727 .8520422
soltero .5214666 .317291 1.64 0.100 -.1004123 1.143345
edad -.0094376 .0057722 -1.64 0.102 -.0207509 .0018757
eduprim .0598073 .201777 0.30 0.767 -.3356683 .4552829
edusecun .2621076 .1827684 1.43  0.152 -.0961118 .620327
tfmla .0233117 .036639 0.64 0.525 -.0484993 .0951228
area .1991294 .1558598 1.28 0.201 -.1063502 .5046091
regcosta -.7352155 .1737576 -4.23  0.000 -1.075774 -.3946568
ruc .5498439 .1524761 3.61 0.000 2509963 . 8486915
tipoviv -.3016072 .2280728 -1.32 0.186 -.7486217 .1454073
vivpro .3318304 .1681912 1.97 0.049 0021818 .6614791
sectorprim .4279322 .3921178 1.09 0.275 -.3406046 1.196469
sectorsecun -.1389479 .1831595 -0.76  0.448 -.497934 .2200381
trabsempas .5154332 .3378417 1.53 0.127 -.1467244 1.177591
dinext .2265824 .2438715 0.93 0.353 -.2513969 .7045618
_cons -3.1252 .5242786 -5.96 0.000 -4.152767 -2.097633
Note: the common support option has been selected
The region of common support is [.01148165, .30850542]
Description of the estimated propensity score
in region of common support
Estimated propensity score
Percentiles smallest
1% .0151501 .0114817
5% .0215666 .0115306
10% .0264527 .0115877 Obs 3405
25% .0410432 .0117927 sum of wgt. 3405
50% .0684702 Mean .0754577
Largest Std. Dev. .0423166
75% .1029 .2289868
90% .1338709 .2419519 variance .0017907
95% .1564931 .2445146 Skewness .7918725
99% .1923243 .3085054 Kurtosis 3.327309
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dededededededededefdehddefdehddefdehfdehdehfdehdhfdehdehfdehd el hddefdehddhd

Step 1: Identification of the optimal number of blocks
Use option detail if you want more detailed output

dededededededededefdededede e dede e dedehdedededehdedefdeededefdedededefdedededefdedededhd

The final number of blocks is 4

This number of blocks ensures that the mean propensity score
is not different for treated and controls in each blocks

Tehdfffdfdeddededededededededdh R hfdfdeddedddddddddhh ek x
Step 2: Test of balancing property of the propensity score
Use option detail if you want more detaﬂed output

B R RSOSSN R ORUSOSUSUROROROROROROSOROSOSONON

The balancing property is satisfied

This table shows the inferior bound, the number of treated
and the number of controls for each block

Inferior

of block progcredito
of pscore 0 1 Total
.0114817 1,131 38 1,169
.05 1,224 99 1,323
.1 776 112 888
.2 17 8 25
Total 3,148 257 3,405

Note: the common support option has been selected

e e Yo e dede e e Y v Ye e e et e e e e e e e e e e e e e e e e e

End of the a1gor1thm to est1mate the pscore

e dede e e e e e e e de e Sededede e e ededede e e e Y et

Estimacion ATT: método matching Vecino mas cercano

. attnd na26 progcredito $xTist, pscore(psl) comsup

The program is searching the nearest neighbor of each treated unit.
This operation may take a while.

ATT estimation with Nearest Neighbor Matching method
(random draw version)
Analytical standard errors

n. treat. n. contr. ATT std. Err. t

257 256 377.979 190.271 1.987

Note: the numbers of treated and controls refer to actual
nearest neighbour matches
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Anexo 24.3: Estimacién ATT: método Kernel matching
. attk na26 progcredito $x1list, pscore(psl) comsup boot reps(5)
The program is searching for matches of each treated unit.

This operation may take a while.

ATT estimation with the Kernel Matching method

n. treat. n. contr. ATT  std. Err. t

257 3148 181.727

Note: Analytical standard errors cannot be computed. Use
the bootstrap option to get bootstrapped standard errors.

Bootstrapping of standard errors

command: attk na26 progcredito sexo casado soltero edad eduprim edusecun tfmla area regcosta ruc tipoviv vivpro sectorprim sect
> orsecun trabsempas dinext , pscore(psl) comsup bwidth(.06)
statistic: attk = r(attk)
note: label truncated to 80 characters
Bootstrap statistics Number of obs = 3412
Replications = 5

variable Reps Observed Bias Std. Err. [95% Conf. Interval]

attk 5 181.7272 -2.445506 86.60599 -58.72959 422.184 (N)

58.92247  268.1669  (P)
58.92247  268.1669 (BC)

Note: N = normal
P = percentile
BC = bias-corrected

ATT estimation with the Kernel Matching method
Bootstrapped standard errors

n. treat. n. contr. ATT  std. Err. t

257 3148 181.727 86.606 2.098

Anexo 24.4: Estimacion ATT: método Radio matching

attr na26 progcredito $x1ist, pscore(psl) blockid(bloquel) comsup radius(0.2)

The program is searching for matches of treated units within radius.
This operation may take a while.

ATT estimation with the Radius Matching method
Analytical standard errors

n. treat. n. contr. ATT  Std. Err. t

257 3148 244 .335 141.685 1.724

Note: the numbers of treated and controls refer to actual
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Anexo N° 25
Histograma de Puntuaciones de Propension Estimadas
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Elaboracion: Los Autores

Anexo N° 26
Densidades Estimadas sobre la Puntuacién de Propension
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Kernel=gaussian, bandwidth: Participantes=0.0138; No Participantes=0.0074

Elaboracion: Los Autores
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En la presente investigacion se analizara el impacto del sistema cooperativo de

ahorro y crédito sobre el crecimiento econdmico en el Ecuador desde dos

A

1. SELECCION Y DELIMITACION DEL TEMA DE INVESTIGACION

perspectivas, tanto a nivel sectorial como a nivel empresarial.

Bajo el enfoque sectorial, el periodo de analisis sera entre 2007 y 2014. Los

sectores o ramas de actividad de la economia sobre los cuales se analizara el

impacto del sistema cooperativo son:

V V V V V V VYV V V VYV VY

Agricultura, caza, silvicultura y pesca;

Industrias manufactureras;

Construccion;

Comercio;

Alojamiento y servicio de comida;

Transporte y almacenamiento;

Informacién y comunicacion;

Actividades inmobiliarias;

Actividades profesionales, técnicas y administrativas;
Ensefianza; y

Servicios sociales y de salud.

Por su parte, el enfoque a nivel empresarial se realizara para el afio 2006.

De esta manera el tema de tesis vendria delimitado de la siguiente forma:

Contenido: Impacto del sistema cooperativo de ahorro y crédito sobre el

crecimiento econémico
Campo de aplicacion: Microfinanzas
Espacio: Ecuador

Tiempo: sectorial: 2007-2014; empresarial: 2006
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2. JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION

A pesar de que en sus inicios el sector cooperativo fue considerado marginal y
dedicado Unicamente a la solucion de pequefios problemas (Mifio, 2013), su
progreso y contribuciones especialmente en tiempos de crisis, han hecho que
hoy se reconozca a nivel mundial su activa participacion tanto sobre el desarrollo
como sobre el crecimiento econdémico de las naciones. En nuestro pais, este
hecho se ha evidenciado en la incorporacion y el reconocimiento de la economia

popular y solidaria en la Constitucion aprobada en 2008.

En la actualidad, la experiencia nacional e internacional ha despertado un gran
afan por entender y discutir las microfinanzas, de este manera, la relevancia del
presente estudio radica en que brinda un aporte a esta discusion, ya que ofrece
un analisis empirico de como este sector financiero esta influyendo sobre la

economia ecuatoriana.

Pese a que las microfinanzas han sido consideradas como importantes
herramientas en la lucha contra la pobreza, aun existen interrogantes sobre cual
es finalmente su impacto sobre el crecimiento. Esto es debido a que, las
microfinanzas han demostrado no ser Unicamente un instrumento para hacer
frente al racionamiento de crédito que sufren los sectores pobres de la poblacion,
sino que también han demostrado ser de gran utilidad para mejorar el acceso y
cercania a los servicios financieros que tienen estos sectores (Gutiérrez, 2009).
De esta forma, el presente tema resulta relevante dado que no solo es necesario
conocer cual sera el impacto sobre la economia del mayor acceso al crédito por
parte de los sectores marginados, sino también cuales seran las consecuencias
para el crecimiento de la mayor disposicion de servicios financieros de estos

sectores.

Luego de la crisis econdmica que estallé en el pais en el afio de 1999, las
cooperativas de ahorro y crédito salieron fortalecidas y sus activos registraron un
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crecimiento acelerado de mas de 26 veces en una década, 1999-2009 (Salgado,
Wilma, 2010, citado en Mifio, 2013). Por lo que, a decir de Mifio (2013), este
sector resultd ser “ganador” de la crisis en términos cuantitativos, provocando un
desplazamiento de los ahorristas del sistema bancario hacia las cooperativas
como alternativa institucional frente a la crisis. Por lo tanto, resulta importante
analizar el impacto que ha dado lugar el desplazamiento de la banca tradicional
por parte de las cooperativas de ahorro y crédito, sobre el crecimiento de la

economia.

En definitiva, la presente investigacion se justifica en cuanto ofrece una vision
sobre cual es el papel econémico que cumple el sistema cooperativo de ahorro y
crédito en el pais, aspecto que resulta fundamental no solo porque aporta
valiosos elementos de analisis que colaboren a la discusién actual sobre el tema,
sino también porque ofrece instrumentos que permiten conocer tanto el impacto
de las politicas dirigidas a este sector, como las posibles implicaciones para la

economia de la normativa que regula este sistema.

3. BREVE DESCRIPCION DEL OBJETO DE ESTUDIO

El cooperativismo en el Ecuador tiene una larga trayectoria, de hecho sus inicios
se remontan a las tres primeras décadas del siglo XX de la mano de dirigentes
laborales, politicos y lideres de sectores sociales (Mifio, 2013). Entre las primeras
cooperativas registradas en el Ecuador se encuentra a la Compafiia de
Préstamos y Construccion de Guayaquil, y la Sociedad Cooperativa de
Profesores, ambas en el afio 1910 (Jacome y Cordovéz, 2004)

En la actualidad, la Ley Organica de la Economia Popular y Solidaria (LOEPS)
es el marco normativo bajo el cual se encuentra el sistema cooperativo de ahorro
y crédito, y su regulacion y control esta a cargo de la Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria (SEPS). Hay que mencionar, que el 25 de junio del
2014 la Funcion Ejecutiva envi6é a la Asamblea Nacional el proyecto del nuevo

193

JOSE LUIS MERCHAN HUANGA
DIEGO DANNY ONTANEDA JIMENEZ



UNIVERSIDAD DE CUENCA
é : FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS
o CARRERA DE ECONOMIA

Cadigo Monetario y Financiero con caracter de urgente®. Este proyecto tiene por
objetivo regular tanto los sistemas monetario y financiero, asi como los
regimenes de valores y seguros, por lo que la Asamblea cuenta Unicamente con
30 dias para aprobarlo, modificarlo o negarlo®®. En este proyecto de ley se
establece en el articulo 72 que la SEPS en su organizacién, funcionamiento y
funciones de control y supervision del Sector Financiero Popular y Solidario, se
regird por las disposiciones de este Cdédigo y la LOEPS. De esta forma, de
aprobarse esta nueva normativa, el sistema cooperativo de ahorro y crédito
estaria regulado tanto por la LOEPS como por el Cédigo Organico Monetario y
Financiero, por lo que se prevén nuevos cambios y retos para el sector

cooperativo.

La SEPS para diciembre de 2013, ha registrado 3.330 cooperativas, de las cuales
el 55% son cooperativas de servicios (transporte y otras), las cooperativas de
ahorro y crédito representan el 28% de las organizaciones; el 9% corresponden
a las cooperativas de produccion, el 7% a cooperativas de vivienda, y mientras
gue tan solo un 0,3% corresponden a las cooperativas de consumo. A junio de
2013, las cooperativas de ahorro y crédito cuentan con aproximadamente 5
millones de socios, considerando que un socio puede pertenecer a una 0 mas
cooperativas. Estas organizaciones, a diciembre de 2013, poseen una cartera de
crédito aproximadamente de 5.210 millones USD vy activos valorados en 7.107
millones USD, de los cuales el 89,67% se encuentran concentrados en las
cooperativas de ahorro y crédito con un capital mayor a 9.6 millones USD (SEPS,
2013).

En cuanto a la cobertura de las cooperativas de ahorro y crédito en el territorio

nacional, estas se encuentran distribuidas de la siguiente manera:

39 “Cadigo Monetario llego a la Asamblea por la via urgente”. Economia. El Universo (26 de junio
de 2014). Internet. www.eluniverso.com Acceso: 17 julio 2014.
40 “Cooperativas piden control equitativo en nuevo Cdédigo Financiero”. Economia. El Universo (28
de junio de 2014). Internet. www.eluniverso.com Acceso: 17 julio 2014.
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Tabla N° 1: Cobertura de las cooperativas de ahorro y crédito clasificadas

por segmentos?..

Clasificacién por segmento | NUmero de | Provincias con mayor
organizaciones | participacion segin segmento
Uno: limite de 1.1 millones Guayas, Chimborazo,
USD. 490 Tungurahua, Cotopaxi y
Pichincha.

Dos: limite de 9.6 millones 334 Guayas, Loja, Tungurahua,
USD. Cotopaxi y Pichincha.
Tres: sobrepasa los 9.6

millones USD. 83 Loja, Azuay, Chlmborazo,
Cuatro: alcanzan en promedio Tgngurahua, Cotopaxi,
i 40 Pichincha e Imbabura

los 98 millones USD.

Fuente: SEPS Rendicién de cuentas 2013
Elaboracion: Los autores.

Por consiguiente, en los udltimos afios el sector cooperativo ha tenido una
participacion importante en la economia ecuatoriana, efectivamente, la cartera de
créditos de las cooperativas de ahorro y crédito en relacion al PIB paso del 0,46%
en 2002 al 3,73% en 2013; por otro lado los depdésitos de las cooperativas en
relacion al PIB pasaron del 0,42% en 2002 al 3,59% en 2013.

4. FORMULACION DEL PROBLEMA.

Historicamente el Estado demostr6 poco interés sobre el sector cooperativo, y no
fue sino hasta la aprobacion de la Constitucion del 2008 que el tema del
cooperativismo entr6 de nuevo en debate (Mifio, 2013). Aunque se ha logrado
bastante en cuanto a la investigacion sobre el tema, los estudios sobre
microfinanzas se han enfocado en la descripcion de experiencias de entidades
microfinancieras exitosas (Larrain, 2009), y no sobre su importancia sobre el
crecimiento econdémico, por lo que es evidente que aun existen grandes retos en

la investigacion y la necesidad de explorar nuevas perspectivas y enfoques.

4l La SEPS ha determinado los segmentos de las cooperativas por el volumen de activos, por la

cobertura (nUmero de cantones) y por el nimero de socios.
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La investigacion no solo responde a un tema que se encuentra en auge, Sino que
también pretende investigar una nueva perspectiva en la forma como el sector
cooperativo afecta a la economia. En Ecuador no se ha encontrado un andlisis
del impacto del sistema cooperativo sobre el crecimiento econémico, que ofrezca
una vision desagregada por sectores o ramas de actividad de la economia, algo
gue resulta necesario, si nos preguntamos si la relaciébn entre el sistema
financiero y el crecimiento econdémico se mantiene cuando se analiza desde una
perspectiva sectorial, y en particular, cuando se mide el impacto de las
cooperativas de ahorro y crédito. Con ello, también surge la necesidad de realizar
un analisis a nivel empresarial que evidencie el efecto del sistema cooperativo

sobre las unidades productivas.

Frente a esta realidad surgen las siguientes interrogantes, ¢,cémo ha incidido el
financiamiento productivo del sistema cooperativo de ahorro y crédito sobre el
crecimiento econdmico a nivel sectorial?, ¢ El financiamiento de las cooperativas
de ahorro y crédito tiene un impacto positivo sobre los resultados de las

empresas?
Ante estos cuestionamientos también surgen otros interrogantes tales como:

- ¢ En gqué sectores productivos las cooperativas de ahorro y crédito han tenido
mayor participacion, como fuentes de financiamiento para el desenvolvimiento de

las actividades econdmicas?

- ¢La relacion entre el sistema cooperativo de ahorro y crédito y el crecimiento
econdémico desde una perspectiva sectorial, se mantiene cuando se analiza la

relacion a nivel empresarial?
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5. DETERMINACION DE LOS OBJETIVOS

5.1 OBJETIVO GENERAL
Determinar el impacto del sistema cooperativo de ahorro y crédito sobre el
crecimiento econdémico sectorial del Ecuador, asi como, sobre el desempefio de

las empresas.

5.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS
- Determinar los sectores en los cuales las cooperativas de ahorro y crédito han
tenido mayor participacion en el financiamiento de sus actividades productivas.

- Identificar si la relacion entre el sistema cooperativo de ahorro y crédito sobre
el crecimiento econémico es la misma, cuando se analiza la relacion tanto desde

una perspectiva sectorial como empresarial.

6. MARCO TEORICO DE REFERENCIA

6.1 REVISION DE LITERATURA

Existen varios estudios tedricos y empiricos que proponen un andlisis de la
relacion entre el desarrollo de las microfinanzas y el crecimiento econémico, entre
ellos se puede destacar aquellos orientados a establecer la causalidad entre las
variables de estudio, identificando sus mecanismos o canales de transmision; por
otro lado, destacan aquellos que analizan el impacto de las microfinanzas sobre
el crecimiento econémico a través de la solucién problemas como: acceso a los

servicios financieros, diversificacion de riesgos y asimetrias de informacion.

6.1.1 Desarrollo de las microfinanzas y crecimiento econdmico: causalidad
y canales de transmision.

A destacar, se puede mencionar el estudio de Aguilar (2013), quien utilizando la
metodologia de datos de panel, demuestra que el desarrollo microfinanciero
afecta al crecimiento econdmico. En su trabajo hace una evaluacién del impacto

de la expansién del microcrédito sobre el crecimiento de la actividad econémica
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en las regiones del Peru, para lo cual utiliza informacion de 24 regiones en el
periodo 2001-2008.

En el estudio se manifiesta que, argumentar que sélo el desarrollo financiero
genera un impacto positivo sobre el crecimiento, puede llevar a estimaciones
sesgadas e inconsistentes, ya que ambas variables podrian determinarse
conjuntamente; por lo que es necesario tratar el problema de la endogeneidad.
Es asi que para la estimacion se utilizan variables instrumentales, bajo el
supuesto de que, “la doble causalidad entre el desarrollo financiero y el

crecimiento econémico ocurre solo en el periodo corriente”. (Aguilar, 2013)4?

Para establecer el canal a través del cual las microfinanzas afectan al desarrollo
del sector financiero y al crecimiento econémico, es importante identificar la
direccion de causalidad entre estos tres elementos. Planteamiento que lo realiza
Alimukhamedova (2013), mediante un modelo de vectores autorregresivo (VAR)
adaptado para datos de panel, lo que permite eliminar los problemas de
causalidad inversa entre el crecimiento econdémico y las variables financieras, asi

como tratar problemas de correlacion.

Lo que se busca es revelar si las microfinanzas, en particular para los paises
subdesarrollados, a través de la extension de la cobertura o profundidad de
alcance, afectan al crecimiento economico, asi como establecer su canal de
transmision. De esta manera, se determina que el crecimiento de las
microfinanzas podria desempefiar un papel importante al llenar la brecha de
intermediacién formal inmadura, por lo que las microfinanzas tendrian un efecto
significativo sobre el crecimiento econdémico, a traves de canales como: la
extension de cobertura en términos de namero de clientes o la profundidad de

alcance.

42 La limitacion que manifiesta la autora, es que se supone gue la relacion entre el crecimiento

regional y la expansién microcrediticia es homogénea, lo que podria no ser necesariamente cierto.
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6.1.2 Relacion entre desarrollo de las microfinanzas y crecimiento
econdémico.

Entre los primeros estudios que demostraron la relacion positiva entre el
desarrollo financiero y el crecimiento econdémico estan los trabajos de Goldsmith
(1969), mientras que con los estudios de Mckinnon (1973) se reconocio la
relacion entre el desarrollo de los mercados financieros y el crecimiento
econémico, lo que generd interés para los investigadores de los paises
desarrollados. (Esquivel y Hernandez, 2007)

El impacto entre el desarrollo de las microfinanzas y el crecimiento también es
analizado por Aguilar (2013), quien manifiesta que la expansion microfinanciera
tiene un impacto positivo en el crecimiento de la actividad econdémica de las
regiones, ya que se demuestra que el crédito ofrecido por las instituciones
microfinancieras tienen un mayor efecto sobre el crecimiento econémico que los
crédito ofrecidos por la banca comercial, lo que convierte al microcrédito en un
mecanismo para impulsar la actividad econdmica a nivel local. De esta forma, el
autor concluye que, “la expansién microcrediticia experimentada en los ultimos
afios esta contribuyendo a dinamizar la actividad econdmica regional al movilizar
recursos financieros en mercados de capitales locales, permitiendo una mayor
produccion a pequefios negocios, PYMES y un mayor consumo a los hogares de

bajos ingresos”.

Asi también, Esquivel y Hernandez (2007) manifiestan que la movilizacién de
recursos hacia pequefos negocios y PYMES ha permitido diversificar la cartera
de créditos, que a decir de Bebczuk (2000), es una forma de mitigar los efectos

de la informacion asimétrica*3. No obstante, si bien el desarrollo financiero afecta

4 La asimetria de informacién podria adoptar una de estas modalidades: seleccion adversa,
cuando el acreedor no es capaz de distinguir entre proyectos con diferentes niveles de riesgos;
riesgo ético, habilidad del deudor para utilizar los fondos a un fin distinto al cordado, y costos
de monitoreo, que se vincula con una accion oculta por parte del deudor para declarar ganancias
inferiores (Esquivel y Hernandez, 2007)
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al crecimiento econémico, no se debe dejar de lado otros variables que también
afectan al crecimiento econdmico, tales como: capital fisico, el capital humano,
la infraestructura disponible en la economia y la intervencion estatal; variables
que también se consideran para evaluar el impacto que la expansion del

microcrédito ha tenido sobre la actividad econémica.

Por otra parte, a pesar de que la mayoria de estudios muestran una relacion
positiva entre las variables de estudio, también se puede encontrar lo contrario,
como lo menciona Babajide (2012), quien busca determinar el efecto de las
microfinanzas sobre el crecimiento de la micro y pequefia empresa en Nigeria,
cuyos resultados muestran que la microfinanciacion no aumentan el crecimiento
ni la capacidad de expansion de la micro y pequefia empresa. Para medir este
efecto, el estudio emplea datos de panel y andlisis de regresion multiple con
informacion de 502 empresas, mismas que se han beneficiado de los servicios

financieros y no financieros de las instituciones microfinancieras.

A partir de ello, en primer lugar se examina los efectos de las diferentes practicas
de la administracién de préstamos sobre el crecimiento de la pequefia empresa,
para luego examinar la capacidad de las microfinanzas en la transformacion de
las microempresas, en empresas formales de pequefia escala. Las conclusiones
demuestran que la educacion, la tasa de interés, el tamafio del préstamo, la
capacitacion en tecnologia recibida por el empresario, la ubicaciéon de la
empresa, la edad del negocio y su registro, son las variables que inciden de

manera significativa en el crecimiento de la pequefia empresa (Babajide, 2012).

Un acercamiento a la economia ecuatoriana para abordar el tema de las
microfinanzas, es el estudio realizado por Jacome y Cordovéz (2004), que a partir
de tres tipos de andlisis, tales como: microfinanzas y crecimiento econémico,

microfinanzas y alivio de la pobreza, y alcance de las microfinanzas;
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estableciendo una metodologia para cada una, concluyen que, las cooperativas
han contribuido a enfrentar problemas de racionamiento de crédito, lo que ha
permitido una recuperacion financiera rapida ante una banca privada debilitada,
esto durante los primeros afios de dolarizacion. A su vez, en el pais ha sido muy
limitada la contribucion de las microfinanzas al crecimiento econémico, por lo que
las microfinanzas han sido importantes pero no suficientes para impulsar el
crecimiento econémico del pais, y que las instituciones de microfinanzas no estan

estrechamente vinculadas con la disminucion de la pobreza.

Es por ello, que el debate académico sobre el impacto de las microfinanzas en
Ecuador esté latente, ya que los problemas de las familias de bajos recursos son
las barreras de acceso a los servicios financieros, lo que dificulta el impulso de
las actividades de inversion productiva, de servicios, de capital humano, en
tecnologia, etc., es decir el problema se traduce en el racionamiento del crédito.

(JAcome y Cordovéz, 2004)

Por lo mencionado en lineas anteriores, se ha despertado el interés de analizar
el comportamiento del sistema cooperativo de ahorro y crédito en el Ecuador,
como fuentes de microcrédito, puesto que en la mayor parte de la literatura se ha
observado un vinculo positivo entre las microfinanzas y el crecimiento

econdmico.

6.2 MARCO TEORICO

6.2.1 Sistema financiero y crecimiento econémico
Levine (1997), sostiene que el sistema financiero cumple cinco funciones que
influyen sobre el crecimiento econdmico a través de dos canales: la acumulacion

de capital y el cambio tecnologico, estas funciones son:
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- Facilitar el comercio, la cobertura, la diversificacion y la mancomunacion
de los riesgos.

- Asignar recursos.

- Supervisar la labor de los administradores y ejercer control sobre las
empresas.

- Movilizar el ahorro.

- Facilitar el intercambio de bienes y servicios.

El surgimiento de mercados e instituciones financieras tienen el beneficio de
reducir tanto el riesgo de liquidez como el riesgo de idiosincrasia. En ausencia de
estos mercados e instituciones financieras, las asimetrias en la informacién y los
costos de transaccion reducen la liquidez, llevando a que los ahorradores estén
poco dispuestos a renunciar al control de sus ahorros en largos plazos; sin
embargo, las inversiones mas rentables son las que, por lo general, requieren
obligaciones de capital a mayores plazos. El sistema financiero incrementa la
liquidez al reducir las asimetrias de informacion y los costos de transaccién, con
lo cual hace posible que inversiones de alto rendimiento logren contar con el

financiamiento necesario; algo que resulta muy favorable para el crecimiento.

“Los bancos, fondos mutuos y mercados de valores proveen instrumentos para
la transaccion, mancomunacion y diversificacion del riesgo” (Levine, 1997). La
diversificacion del riesgo, a su vez, trae efectos positivos tanto sobre la
asignacion de recursos como sobre el crecimiento econémico, dado que la
diversificacion hace posible que los inversores adversos al riesgo estén
dispuestos a invertir en proyectos cuyo riesgo les pareceria inaceptable si

tuvieran que evaluarlo de forma individual.

La presencia de intermediarios y mercados financieros reduce los costos de
adquirir y procesar informacion, asi como los costos de transaccién. Esto trae
importantes consecuencias sobre el crecimiento, considerando que los altos

costos de transaccion y de adquisicion de informacion pueden impedir que el
202

JOSE LUIS MERCHAN HUANGA
DIEGO DANNY ONTANEDA JIMENEZ



UNIVERSIDAD DE CUENCA
é FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS
o CARRERA DE ECONOMIA

capital fluya hacia las inversiones mas rentables (Levine, 1997). La reduccién de
los costos de adquirir y procesar informacion facilita la deteccién de las mejores
oportunidades de inversién, mejorando la asignacion de recursos y generando un

mayor ritmo de crecimiento.

Los contratos, instituciones y mercados financieros también mejoran el
seguimiento y control de las empresas, sin embargo no siempre es posible un
control exhaustivo de los proyectos en los que se ha invertido debido a los altos
costos que esto implica. En este caso, lo que resulta mas eficiente es verificar el
rendimiento del proyecto Unicamente cuando éste es inadecuado y el prestatario

comienza a fallar en sus pagos, tal como lo hace un contrato de crédito.

El sistema financiero también puede mejorar el control y seguimiento de las
empresas al reducir los costos de vigilancia para los agentes individuales. En
presencia de intermediarios financieros los inversores ahorran por concepto de
costos de vigilancia dado que esta se realiza Unicamente por el intermediario y
no por todos los ahorristas duefios de los recursos prestados. Aspectos que
tienden a fomentar la acumulacion de capital y el crecimiento dado que mejoran

la asignacioén del capital.

El sistema financiero también cumple la funcion de aglutinar el ahorro de miles
de personas y movilizarlo hacia la inversion. Esta funcion posee importantes
implicaciones sobre el crecimiento dado que sin un mecanismo que permita
concentrar el ahorro de multiples personas a un unico fin, muchos proyectos no
podrian contar con el financiamiento suficiente o tendrian que operar bajo una
escala ineficiente. Ademas, la movilizacion del ahorro implica la creacion de
instrumentos de baja denominacion, lo cual no solo abre la puerta a los mercados
financieros a mas personas, sino que también incrementa la diversificacion del

riesgo y la liquidez lo cual, a su vez, mejora la asignacion de recursos.
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El término microfinanzas se refiere a la prestacion de servicios financieros a

personas generalmente excluidas de las formas tradicionales de financiamiento,

estos servicios financieros pueden ser el microcrédito y el ahorro, aunque

también se destacan los servicios de seguro y pagos. Sin embargo, las

actividades microfinancieras no se limitan a las operaciones bancarias, sino que,

por lo general suelen incluir servicios de intermediacion social (Ledgerwood,

1999)

Segun Ledgerwood (1999) las actividades microfinancieras incluyen:

Pequefios préstamos, por lo general para capital de trabajo.

La evaluacion informal de prestatarios e inversiones

Los sustitutos de garantias, tales como garantias colectivas o ahorros
obligatorios.

El acceso a préstamos repetidos y mayores, tomando en cuenta el historial
crediticio.

El desembolso racionalizado y el monitoreo de préstamos.

Los servicios de ahorros de seguros.

Las instituciones microfinancieras, de acuerdo a su grado de formalizacion,

pueden clasificarse (Ledgerwood, 1999):

Instituciones formales: bancos de desarrollo publicos, bancos de
desarrollo privados, cajas de ahorro y cajas postales, bancos comerciales,
intermediarios financieros no bancarios.

Instituciones semiformales: cooperativas de crédito, cooperativas de
propésito multiple, ONG.

Instituciones informales: prestamistas individuales, comerciantes,

asociaciones de ahorro y crédito rotatorio, familiares y amigos.
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6.2.3 Economia Popular y Solidaria y Microfinanzas en el Ecuador

La actual Constitucion del Ecuador establece en el articulo 283 que, el sistema
econdmico es social y solidario y que estara integrado por formas de organizaciéon
econOmica publica, privada, mixta, popular y solidaria. Esta ultima, incluye tanto

a los sectores cooperativistas, como a los asociativos y comunitarios.

De esta forma, se reconoce a la economia popular y solidaria como parte de la
economia nacional y se destaca que este sector esta constituido por la asociacion
de diversos actores, que comprenden desde cooperativas hasta comunidades
(Mifio, 2013).

Segun la Red de Redes de Economia Alternativa y Solidaria (REAS), se
denomina economia solidaria “al sistema socioeconémico, cultural y ambiental
desarrollado de forma individual o colectiva a través de practicas solidarias,
participativas, humanistas y sin animo de lucro para el desarrollo integral del ser
humano como fin de la economia”. A su vez, Orellana (2007), al referirse a la
economia solidaria aclara que: “no es un sector de la economia, sino un enfoque
transversal que incluye iniciativas en todos los sectores de la actividad

economica”.

Sin embargo, la Constitucién Ecuatoriana, se destaca no solo por conferir a la
economia el caracter de solidaria, sino también el caracter de popular. Este
caracter se incorpora con la intension de resaltar el hecho de que las instituciones
qgue conforman el sistema financiero popular y solidario son de propiedad
comunitaria, es decir, su asamblea general debe estar integrada por todos
guienes componen la organizacion en calidad de socios (Vaca, 2012). De esta
forma segun Bambarén (2009) “cuando la economia popular se realiza en base
al apoyo mutuo, la cooperacién y diversas formas de compartir (conocimientos,

mercados, tecnologia), la llamaremos Economia Popular Solidaria”.
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En este sentido, La Ley Organica de Economia Popular y Solidaria (LOEPS) en
su primer articulo define a la Economia Popular y Solidaria como: “la forma de
organizacion econdmica, donde sus integrantes, individual o colectivamente,
organizan y desarrollan procesos de produccion, intercambio, comercializacion,
financiamiento y consumo de bienes y servicios, para satisfacer necesidades y
generar ingresos, basadas en relaciones de solidaridad, cooperacién y

reciprocidad [...]".

De esta definicién se puede resaltar que las organizaciones que forman parte de
la economia popular y solidaria, pueden desarrollar las siguientes actividades:
produccion, intercambio, comercializacion, financiamiento y consumo de bienes
y servicios. Las organizaciones de la economia popular y solidaria que realizan
operaciones de financiamiento pueden ser: cooperativas de ahorro y crédito,
entidades asociativas o solidarias, cajas y bancos comunales y cajas de ahorro.
El conjunto de estas instituciones microfinancieras constituyen el sistema

financiero popular y solidario del pais.

6.2.4 Microcrédito

Segun la Campafia de la Cumbre del Microcrédito, el término microcrédito se
refiere a: “Programas que proporcionan crédito para auto-empleo y otros
servicios financieros y empresariales (incluyendo ahorro y asistencia técnica) a
personas muy pobres” (Daley Harris, 2007, citado en Gutiérrez, 2009). A su vez,
Esquivel y Hernandez (2007) sostienen que el microcrédito estd enfocado a la

atencion de grupos marginados y sin experiencia de credito.

La metodologia de microcrédito surgié oficialmente en Bangladesh, en 1976
cuando el economista Muhamad Yunus (hoy premio Nobel de la Paz) creo6 el
Grameen Bank (GB). Las caracteristicas particulares de las personas a las cuales
va dirigido el microcrédito han hecho que sea necesario el disefio de estrategias
especificas para su atencién. Existen principalmente tres tipos de estrategias
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crediticias: grupo solidario, crédito individual y bancos comunales (Esquivel y
Hernandez, 2007).

6.2.5 Enfoques de las microfinanzas

Los enfoques de las microfinanzas consideran que las instituciones
microfinancieras se crean para cumplir principalmente con dos objetivos: un
objetivo social y un objetivo financiero; por lo que dependiendo del objetivo al que
se le dé mayor prioridad, las instituciones microfinancieras pueden clasificarse
segun dos enfoques: el enfoque de alivio de pobreza y el enfoque sistema

financiero (Gutiérrez, 2009).

En el enfoque alivio de la pobreza, al momento de evaluar la pertinencia de llevar
a cabo una operacién se da prioridad a los efectos que tendra sobre la reduccion
de la pobreza antes que sobre la sostenibilidad y rentabilidad de la institucién. En
este enfoque, aunque se valora y promueva la sostenibilidad, es mucho mas
importante llegar a las personas mas pobres (Gutiérrez, 2009). Bajo este enfoque
no solo se da importancia a las consecuencias econémicas que los programas
puedan tener, sino también a sus consecuencias sociales como la mejora en la

calidad de vida, autoestima y situacién social, etc.

Las microempresas bajo este enfoque utilizan dos tipos de medidas de lucha
contra la pobreza: las medidas promocionales y las medidas proteccionistas. Las
medidas promocionales buscan incrementar los niveles de renta de las personas
(a través de servicios como la provision de crédito para autoempleo) de tal forma
gue, después de la intervencion estos niveles se mantengan indefinidamente por
encima de la linea de pobreza. Las medidas proteccionistas en cambio buscan
reducir las fluctuaciones que sufren los ingresos de las personas alrededor de la
linea de pobreza, esto con la intension de reducir su vulnerabilidad. Para poner

en marcha este tipo de medida son necesarios mecanismos como el ahorro
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voluntario, préstamos de emergencia para el consumo, y créditos para

actividades relativamente poco arriesgadas (Gutiérrez, 2009).

Considerando lo anterior se puede concluir que, bajo este primer enfoque, la
relacion que existe entre el crecimiento econdmico y las microfinanzas es que
estas constituyen un instrumento de reduccién de pobreza. Las microfinanzas
bajo el enfoque de alivio de la pobreza, influyen sobre el crecimiento econémico
ya sea mediante medidas promocionales o las medidas proteccionistas, al ofrecer
mecanismos que permitan a las personas ubicarse por encima de la linea de

pobreza o reducir su vulnerabilidad frente a ella.

El segundo enfoque se basa sobre el sistema financiero, bajo este enfoque el
objetivo principal es ofrecer servicios financieros sostenibles a sectores del
mercado desatendidos Se da mucha relevancia a aspectos econémicos y de
rentabilidad, con el fin de garantizar su subsistencia en el tiempo y de eliminar su
dependencia de subsidios (Gutiérrez, 2009). De este segundo enfoque se puede
concluir que las microfinanzas también influyen sobre la economia, poniendo a
disposicion de personas generalmente excluidas, servicios financieros a cuyo
acceso no era posible por canales tradicionales. Estos servicios se caracterizan
no solo por ser sostenibles en el tiempo, sino también por ser de mayor variedad,
lo cual trae efectos sobre la economia, dado que permite ampliar las ventajas y

cualidades del sistema financiero a un mayor nimero de personas.

6.2.6 Microfinanzas y su impacto sobre el crecimiento econémico

El desarrollo de actividades fuera de la economia formal como pequefias
iniciativas de produccién y de comercio, se han convertido en una alternativa de
desarrollo y superacion de pobreza para gran parte de la poblacion en todo el
mundo. Estas pequefias iniciativas constituyen microempresas que al no poder
ofrecer las garantias suficientes, se encuentran excluidas de los medios

tradicionales de financiamiento, a pesar de que la experiencia ha demostrado que
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las pequefias y microempresas ejercen un gran papel en la economia de los

paises, especialmente en los paises en desarrollo.

Bajo este contexto, surgen las microfinanzas y el microcrédito como un medio no
solo para hacer frente a las restricciones de financiamiento que sufren estas
empresas, sino también como un mecanismo que pone a disposicion de sectores
excluidos, mayores servicios financieros. De esta forma, segun Rodriguez (2008)
se pueden distinguir tres tipos de impacto de las microfinanzas: impacto de
caracter social, sobre el medio microempresarial y sobre los mercados

financieros.

El impacto de caracter social se refiere a los efectos que tienen las microfinanzas
sobre el aumento de los ingresos de las familias. También hay que tener en
cuenta que el microcrédito para vivienda, salud y educacion tienen el efecto de
reducir la vulnerabilidad de las personas de bajos ingresos, por lo que también

constituye un impacto de caracter social.

El segundo impacto se refiere a la contribucién de las microfinanzas sobre al
medio microempresarial, gracias, especialmente, al microcrédito. El tercer
impacto es sobre los mercados financieros, al aumentar la oferta de productos y
servicios financieros y expandir el mercado de las entidades financieras
Rodriguez (2008), lo cual da como resultado una mayor profundizacion

financiera.

En resumen las instituciones microfinancieras pueden tener los siguientes

impactos:

- Incremento de los ingresos de los hogares.
- Disminucién del desempleo.
- Reduccion de la vulnerabilidad de las personas de bajos ingresos.

- Fomento de microempresas y su desarrollo.
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- Incremento de la oferta de los servicios microfinancieros y una mayor

profundidad financiera.

7. FORMULACION DE LA HIPOTESIS

El sistema cooperativo de ahorro y crédito en los ultimos afios ha tenido un
progreso importante en términos de crecimiento, asi como, en cambios
normativos y regulatorios, con una participacion activa en la prestacion de
servicios financieros para la inclusion financiera, con una importante incidencia
en el financiamiento de los sectores productivos y de las empresas, lo que
contribuye al crecimiento de la economia. Por lo que, en el presente estudio se
busca comprobar la hipétesis de que el sistema cooperativo de ahorro y crédito
tiene una relacion positiva con el crecimiento econdémico sectorial. A partir de ello,
verificar si esta relacién se mantiene cuando se evalla desde una perspectiva

empresarial.

8. CONSTRUCCION DE VARIABLES E INDICADORES.

A continuacion se presenta una lista de variables e indicadores necesarios para
la investigacion:
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Tabla N° 2: Descripcién de variables.

VARIABLES INDICADOR DESCRIPCION DE LA VARIABLE
VAB: “resulta de restar el valor de la produccion
total el de los bienes y servicios, el consumo
Crecimiento intermedio. Es uno de los indicadores mas
‘o Valor Agregado Bruto-VAB. . o L
Econdmico importantes para evaluar la actividad econdmica,
ya sea de un sector en especial o de toda la
economia’.
- Volumen de crédito | Volumen de crédito productivo: se refiere a
productivo de las Cooperativas | todas las operaciones de créditos comerciales o
de ahorro y crédito. microcréditos concedidas en el sistema
- Volumen de crédito | financiero en un periodo determinado.
productivo de Bancos privados | Crédito comercial: “son todos aquellos
- Volumen de crédito | otorgados a personas naturales o juridicas
productivo de las Sociedades | destinados al financiamiento de actividades de
financieras produccion y comercializacién de bienes vy
- Volumen de crédito | servicios en sus diferentes fases, cuya fuente de
productivo de las Mutualistas pago constituyen los ingresos por ventas u otros
Sistema - Vo_Iumen de ' crédito concgptos reditugples, _ _directamente
Fi . productivo de las Instituciones | relacionados con la actividad financiada”®.
Inanciero financieras publicas Microcrédito: “es todo préstamo concedido a un
prestatario, sea persona natural o juridica, o a un
grupo de prestatarios con garantia solidaria,
destinado a financiar actividades en pequefia
escala, de produccién, comercializacion o
servicios, cuya fuente principal de pago la
constituye el producto de las ventas o ingresos
generados por dichas actividades,
adecuadamente verificados por la institucion del
sistema  financiero, que actta como
prestamista”™®.
PEA ocupada: “son todas aquellas personas en
. o edad de trabajar que, durante la semana de
. Poblacién Econémicamente : . .
Trabajo Acti referencia, se dedicaban a alguna actividad para
ctiva ocupada. I - .
producir bienes o prestar servicios a cambio de
una remuneracion o beneficios” (INEC, 2014).
Capital Activos fijos de las empresas y Activo Fijo: son bienes y derechos que posee
Fisi personas naturales obligadas a | una empresa o persona para sus operaciones y
ISICO llevar contabilidad. son de larga vida util.
Escolaridad: “namero promedio de afios lectivos
aprobados en instituciones de educacién formal
Capital E . en los niveles primario, secundario, superior
scolaridad . - . ; N
humano universitario, superior no universitario y
postgrado para las personas de 24 afios y mas”
(SIISE, 2014)

Elaboracion: Los autores

44 http://lwww.eumed.net/diccionario/definicion.php?dic=1&def=96
45 SEPS, Boletin estadistico de volumen de crédito, del 31 Enero al 31 de Diciembre de 2013

46 |bid.
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9. DISENO METODOLOGICO.

La presente investigacion plantea que el sistema cooperativo de ahorro y crédito
ha incidido en el crecimiento de la economia ecuatoriana, crecimiento que se
observa por un cambio en la produccion de los sectores de la economia. La
investigacion en primera instancia es de tipo descriptiva, para analizar la situacion
del sistema cooperativo en el Ecuador en el periodo 2002-2014. Luego se
complementa la investigacion con un estudio correlacional, tanto a nivel sectorial,
como a nivel empresarial. El enfoque a nivel sectorial se realizaréa a través de un
modelo de regresiébn con datos de panel, mientras que para el analisis
empresarial se utilizara la metodologia de evaluacién de impacto, con los cuales
se buscara medir la relacién entre el sistema cooperativo de ahorro crédito y el

crecimiento econémico.

Hay que mencionar que el analisis desde una perspectiva sectorial 0 por ramas
de actividad no solo se realiza para ofrecer una vision mas detallada del impacto
del sistema cooperativo de ahorro y crédito, sino también se realiza como
estrategia para obtener los datos suficientes para el estudio, ya que al realizar la
investigacion de este modo se puede construir un panel de datos, donde las
unidades transversales sean los sectores productivos y las series de tiempo
serian las observaciones de cada una de las variables a lo largo del periodo de

estudio.

Para el desarrollo de la investigacion planteada, se va trabajar con fuentes de

informacion secundarias, entre las principales se tienen las siguientes:
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Tabla N° 3: Indicadores

ANALISIS A NIVEL SECTORIAL

Indicador Clasificacién Periodo Fuente
Valor Agregado Por ramas de actividad 2001-2014 Banco Central del
Bruto Ecuador
Volumen de Por actlyldgd econémica 2005-2014 Superintendencia de
créditos* Por provincias 2005-2014 Bancos y Seguros
Por regiones naturales 2005-2014
Por actividad econémica 2007-2014%

PEA ocupada Por provincias 2007-2014 INEC, ENEMDU

. - - Construccion a partir
Escolaridad Por actividad econdémica 2007-2014 de la ENEMDU
Activo Fijo Por actividad econémica 2002-2014 SRI

ANALISIS A NIVEL EMPRESARIAL
Indicador Periodo Fuente
Ingresos por ventas del negocio
Sexo del jefe de hogar
Estado civil del jefe de hogar
Edad del jefe de hogar
Educacion del jefe de hogar
Tamairio de la familia Encuesta de
:,'rl?)o i:(cej;/clivﬁg?:vivien da 2006 Condiciones de Vida
P ECV, INEC

Trabajo

Apoyo econémico del exterior

Formalidad del negocio

Actividad econémica

Area

Regién

* Clasificado segun bancos, cooperativas de ahorro y crédito, instituciones financieras

publicas, sociedades financieras y mutualistas.

Elaboracién: Los autores

El analisis de los datos sera mediante gréaficos, tablas y cuadros estadisticos que

permitan su facil lectura y comprension. El tratamiento y procesamiento de la

informacion se realizara a través de herramientas como SPSS y Excel, lo que

permite resumir y procesar informacion cualitativa y cuantitativa a través de la

47 El periodo de la PEA ocupada se considera a partir del uso de la nueva metodologia de la

ENEMDU.
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elaboracion de graficos y/o tablas. La utilizacion del software estadistico STATA,

sera importante para las estimaciones necesarias en este estudio.

10. ESQUEMA TENTATIVO DE LA INVESTIGACION.

INTRODUCCION

CAPITULO N° 1: SISTEMA COOPERATIVO DE AHORRO Y CREDITO EN EL
ECUADOR

1.1 Antecedentes y situacion actual del sistema cooperativo de ahorro y
crédito en el Ecuador

1.2 Descripcién de la evolucién de los principales servicios financieros del
sistema cooperativo: Microcrédito y Ahorro

1.3 Crecimiento Economico: andlisis sectorial.

1.4 Analisis sectorial de la evolucion del sistema cooperativo.

CAPITULO N° 2: MARCO TEORICO DE REFERENCIA
2.1 Marco teérico

2.2 Revision de Literatura

CAPITULO N° 3: MEDICION DE LA RELACION ENTRE EL SISTEMA
COOPERATIVO DE AHORRO Y CREDITO Y EL CRECIMIENTO ECONOMICO
EN ECUADOR

3.1 Descripcion de la Metodologia.
3.2 Estimacién de los modelos.
3.3 Interpretacion de Resultados.
CAPITULO N° 4: CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

4.1 Conclusiones.

4.2 Recomendaciones
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11. CRONOGRAMA.

Actividades Meses

Agosto | Septiembre | Octubre | Noviembre | Diciembre Enero Febrero

Aprobacion del disefio de
Tesis

Recolecciony
Sistematizacion de la
informacion capitulo 1

Redaccion capitulo 1

Revision capitulo 1

Recoleccion y
Sistematizacion de la
informacioén capitulo 2

Redaccion capitulo 2

Revision capitulo 2

Recolecciony
Sistematizacion de la
informacién capitulo 3

Redaccion capitulo 3

Revision capitulo 3

Recoleccion y
Sistematizacion de la
informacién capitulo 4

Redaccion capitulo 4

Revision capitulo 4

Elaboracién de
Conclusiones y
Recomendaciones

Elaboracién de
Bibliografia y Anexos

Revision final de Tesis

Aprobacion de la Tesis
por el director

Empastado de la Tesis

Presentacion final de la
tesis en la direccion de
carrera

Elaboracion: Los autores
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