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Resumen
El presente trabajo de investigacion busca desarrollar un recorrido teérico-practico para
determinar la influencia que han tenido las microfinanzas y su principal producto, el
microcrédito, como motor de impulso para el crecimiento econémico de la economia
ecuatoriana. En este estudio, se describe las distintas corrientes favorables y opositoras sobre
la influencia que tiene el desarrollo financiero y el crecimiento econdmico, se describen las
principales caracteristicas de las microfinanzas y el microcrédito; también se describen los
resultados obtenidos por varias investigaciones acerca de los beneficios que han mostrado las
microfinanzas en variables como la pobreza, también se podra relacionar las variables del
problema de investigacion, las mismas que son las microfinanzas y crecimiento econémico
interpretada como indicador del PIB. La investigacion es justificable desde un criterio practico
ya que podra otorgar informacion a los interesados para concienciar la problematica que tiene
la economia ecuatoriana al no considerar a las microfinanzas como variable de su crecimiento.
Los resultados ayudaran como una guia para los involucrados y para la academia como fuente
de consulta. La metodologia utilizada es cuantitativa, bibliografica-documental, descriptiva y
también correlacional para conocer la asociacion de las variables. Para obtener los resultados
de la investigacion se han indagado datos relevantes de las microfinanzas y su aporte a las
familias ecuatorianas para disminuir la pobreza, considerando los valores estadisticos actuales
del desarrollo de las microfinanzas y su aporte al crecimiento econémico de diferentes sectores
del Ecuador. Por ultimo, a partir de estos resultados se propone un modelo estadistico que
permitan medir la relacion de las microfinanzas y el crecimiento econémico, para finalmente

establecer las respectivas conclusiones y recomendaciones.

Palabras Clave: Microfinanzas, crecimiento econdmico, microcrédito, modelo estadistico.
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Abstract

This research work seeks to develop a theoretical-practical path to determine the influence that
microfinance and its main product, microcredit, have had as a driving force for the economic
growth of the Ecuadorian economy. In this study, the different favorable and opposing currents
on the influence of financial development and economic growth are described, the main
characteristics of microfinance and microcredit are described; The results obtained by various
investigations about the benefits that microfinance has shown in variables such as poverty are
also described, it will also be possible to relate the variables of the research problem, the same
ones that are microfinance and economic growth interpreted as an indicator of GDP. The
investigation is justifiable from a practical criterion since it will be able to provide information to
the interested parties to raise awareness of the problems that the Ecuadorian economy has by
not considering microfinance as a variable of its growth. The results will help as a guide for
those involved and for the academy as a source of consultation. The methodology used is
guantitative, bibliographical-documentary, descriptive and also correlational to know the
association of the variables. To obtain the results of the investigation, relevant data of
microfinance and its contribution to Ecuadorian families to reduce poverty have been
investigated, considering the current statistical values of the development of microfinance and
its contribution to the economic growth of different sectors of Ecuador. Finally, based on these
results, a statistical model is proposed to measure the relationship between microfinance and

economic growth, to finally establish the respective conclusions and recommendations.

Keywords: Microfinance, economic growth, microcredit, statistical model.
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Capitulo |

Problema de Investigacion

Tema de Investigacion

LAS MICROFINANZAS Y SU RELACION AL CRECIMIENTO ECONOMICO EN LA
ECONOMIA ECUATORIANA ENTRE LOS PERIODOS COMPRENDIDOS 2011 — 2021
Antecedentes

En el desarrollo del presente proyecto de investigacion, resulta fundamental contar con
argumentos basados en estudios cientificos anteriores, relacionados con las variables de
estudio sefialadas en la problematica de investigacion mismos que son: las microfinanzas y el
crecimiento econémico. En la actualidad, las microfinanzas tienen una funcion fundamental
dentro de la economia del pais ya que es una alternativa de financiamiento y un generador de

informacién que ayuda a la toma de decisiones politicas, econdmicas y financieras.

En 2021, la economia mundial present6 una recuperacion significativa de la actividad
econdmica, luego de la contraccion de 3.1% de 2020, a pesar de la persistencia de choques de
oferta vinculados al comercio internacional y a la mano de obra, al incremento del precio de la
energia y el aumento de casos de COVID-19 tras la expansion de sus variantes. Las
proyecciones de crecimiento mundial en 2021 se ubicaron en 5.9%, porcentaje que se
moderaria a 4.4% en 2022, sin considerar aun el efecto que tendria el conflicto entre Rusia y

Ucrania que inici6é en febrero de este afio.

La mayor actividad econémica se reflejé en el aumento de los precios. La inflacién a
diciembre de 2021 fue de 1.94%, frente a la reduccion de precios durante el mismo mes de
2020 (-0.93%). A partir de julio de 2021, en términos interanuales, la variacion del indice de
Precios al Consumidor (IPC) fue positiva después de doce meses consecutivos de presentar un

IPC negativo. La dinAmica presentada a partir del segundo semestre del afio se explica
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mayoritariamente por los incrementos de los precios en los servicios de transporte y

combustibles. Cabe sefialar que desde el afio 2019 el pais experiment6 deflaciones anuales.

Respecto al sector fiscal en 2021, el Sector Publico No Financiero (SPNF) registrd un
resultado global deficitario de 0.6% del PIB, menor en 1.7 puntos porcentuales a lo esperado en
la programacion fiscal (2022 — 2025), e inferior al déficit de 2020 (6.1% del PIB). El incremento
de los precios del petréleo, de un valor promedio de USD 35.6 en 2020 a USD 62.0 en 2021,
generd un aumento de los ingresos petroleros de USD 5,184.2 millones equivalente al 65.5%
respecto a su valor en 2020. Por su parte, los ingresos no petroleros alcanzaron un monto de
USD 25,422.4 millones, superior en 6.9% respecto al monto total registrado en 2020 (USD
23,783.3 millones). Del total de ingresos no petroleros, el 53.6% correspondi6 a ingresos
tributarios (USD 13,3623.4 millones) los cuales crecieron en 10.2% respecto a lo recaudado en
2020, en linea con la recuperacién econémica. En cuanto a los gastos, se observo una
reduccion del gasto permanente especificamente de los intereses de deuda publica (49.1%).
Por otra parte, el gasto no permanente presentd un incremento, en especial en el valor por
inversion en activos no financieros, que pas6 de USD 1,869.5 millones en 2020 a USD 2,368.4

millones en 2021.

Segun Rivera & Gallegos (2021) en su investigacion titulada “Andlisis teérico de la
influencia de las Microfinanzas en el crecimiento econémico” presentado ante la Universidad
Nacional de Chimborazo, Riobamba-Ecuador cuyo objetivo general fue analizar la incidencia de
las microfinanzas en el crecimiento Econdmico. Metodol6gicamente la metodologia consistio en
un estudio de caracter tedrico porque permitio revelar las relaciones esenciales del objeto de
investigacion, para la comprension objetiva de los hechos conexos a éste (Hernandez y
Fernandez, 2014) otros métodos empleados para el analisis de los datos fueron el inductivo-

deductivo, analitico - sintético y el histérico— l6gico El método historico logico, al estudiar la
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trayectoria tedrica de las microfinanzas y su principal producto: los microcréditos, para el

posterior deduccién de su influencia en el crecimiento econémico de las naciones.

El hallazgo méas importante es: la mayoria de las IMF de la muestra se concentran en
Africa al sur del Sahara, Africa del Sur y Asia, mientras que la mayoria de los
prestatarios se concentran en el sur de Asia y la region de Asia oriental y el Pacifico;
también se establece que el aumento del crecimiento de las microfinanzas en las
Ultimas décadas en los paises en desarrollo indica que los medios alternativos de
financiamiento podrian desempefiar un papel importante al llenar la brecha de la
intermediacion formal inmadura. Como resultado de los procedimientos de estimacion,
se encontré que las microfinanzas son importantes, en particular para los paises en
desarrollo donde la intermediacion financiera formal es inmadura, dejando un espacio
significativo para medios alternativos como las microfinanzas. El trabajo encuentra los
canales de transmisidn entre sistema financiero, crecimiento econémico y micro
finanzas; también define la metodologia empirica adecuada para probar la direcciéon de
la causalidad, que resulta ser el modelo autorregresivo (VAR) adaptado para datos de
panel. Una vez mas, la falta de datos y estudios sobre el papel de las microfinanzas en

el crecimiento econdémico limita los resultados obtenidos. (p. 179)

En otro estudio realizado por Pino (2011) titulado: “Impacto del microcrédito en los tres
principales sectores de actividad econémica: Comercio, Agricultura y Silvicultura, y Transporte,
Almacenamiento y Comunicacion (2005-2011), presentado ante Pontificia Universidad Catdlica
del Ecuador facultad de economia, cuyo objetivo general fue evaluar el impacto econémico y
social de la asignacion de recursos por parte de las instituciones Microfinancieras hacia el
desarrollo de las tres principales areas econémicas en las que se coloca el microcrédito. El tipo
de investigacién que se utilizé para describir el impacto de la intervencién de las instituciones

financieras de microcrédito en los tres principales sectores de actividad econémica: comercio,
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agricultura y silvicultura, y transporte, almacenamiento y comunicacion fue el descriptivo. Se
tomo la informacion existente sobre las variables planteadas y se expuso la realidad del
sistema financiero ecuatoriano en el segmento del microcrédito y se demostro si éste ha
impulsado o no al desarrollo econdmico del pais. Por lo tanto, la presente disertacién tiene un
enfoque econémico, que demostro la eficacia del sistema financiero y su incidencia en el nivel

de vida de la poblacion.

Los principales hallazgos fueron:

El coeficiente de correlacion hallado en el analisis de correlacion, demostré que la
variable Cartera de Microcrédito otorgado por el SFN se encuentra relacionada de forma
directa y fuerte con la variable de produccién real agregada de los tres sectores en
estudio en un 99%. Asimismo, la regresion del modelo confirmé que la variable Volumen
de Microcrédito colocado por las instituciones que conforman el SFN se encuentra
relacionada en forma directa y fuerte con la variable de produccion nominal agregada de

los tres sectores de andlisis en un 93%. (p. 167)

Las relaciones encontradas entre las microfinanzas y su contribucién al crecimiento
econdémico de cada sector, permiten sefialar que durante el periodo analizado las
instituciones que han realizado actividades de microfinanzas, han contribuido de una
manera importante a canalizar recursos financieros hacia sectores que generalmente
sufren de racionamiento de crédito por parte de la banca privada, como son el agricola,

el silvicola, de transporte y de comunicaciones. (p. 168)

En este sentido resulta muy importante saber como las microfinanzas ayudan en la
economia del Ecuador, y buscar posibles soluciones en el caso de que el sector

microfinancieros no tenga la suficiente ayuda por parte de los gobiernos de turno.
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Planteamiento del Problema

Macro contextualizacion

A nivel macro se ha considerado continentes como Africa Subsahariana, Asia del Sur,
Asia Oriental y Pacifico, Europa Oriental y Asia Central (ECA), Oriente Medio y Africa del Norte
(MENA) y Europa Occidental, en este sentido segun Stocco & Goizueta (2020) manifiestan que
Africa Subsahariana es una de las regiones con el nivel de exclusion financiera mas elevado
del mundo, se estima que los bancos formales ofrecen servicios a menos del 25% de la

poblacién total. (p. 6)

Segun Verduga (2021) nos dice que en este contexto de baja penetracién de los bancos
tradicionales en la region, junto con un importante sector financiero informal, en los Gltimos
treinta afios las microfinanzas se han desarrollado en casi todos los paises. De las instituciones
gue reportan los datos en el Mix Market, en 2011, la mayoria son instituciones financieras no
bancarias, seguidas por las ONG y las uniones de crédito, las instituciones financieras no
bancarias (IFNB) estan creciendo rapidamente afio tras afio gracias al creciente interés de los
paises en la creacion de leyes y regulaciones especificas para las Instituciones

Microfinancieras. (IMF) (p. 17)

Para Sanchez & Vigil (2018) manifiestan que dentro de la Red Europea de
Microfinanzas, que cuenta con 36 miembros en 16 paises se encuentra Espafa, que tiene la
finalidad de construir un sector financiero abierto a todos, esto representa un buen indicio de lo
gue se proyecta en este ambito, estableciendo las cajas de ahorros, entidades que han

apostado con mayor decisién por este instrumento financiero.

Las Microfinanzas posibilitan el acceso a servicios financieros de todo tipo (crédito,
ahorro, medios de pago), lo que tributa a la construccion de sistemas financieros incluyentes y

alternativos, que influyen de manera positiva en el desarrollo del territorio. A partir de su
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alcance en todo el mundo y de los cambios que han producido en los sistemas financieros, es
preciso analizar qué politicas podrian implementarse de manera que dichos cambios tengan
una influencia positiva, tanto en el desarrollo de las regiones, como en la equidad y la lucha

contra la pobreza.

Segun Banco Mundial (2022) La pandemia de COVID-19 dio lugar a la mayor crisis
economica mundial en mas de 100 afos. En 2020, la actividad se redujo en el 90 % de los
paises, la economia mundial se contrajo alrededor de un 3 % y la pobreza aumenté en todo el
mundo por primera vez en una generacion. Los Gobiernos aprobaron una respuesta normativa
rapida y abarcadora que alivié los peores impactos econémicos inmediatos de la crisis. Sin

embargo, dichas respuestas también acentuaron una serie de fragilidades econdmicas.

Figura 1

Escenarios del crecimiento mundial

Porcentaje
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Nota. Tomado del Banco Mundial (2022)

Meso contextualizaciéon

Para la contextualizaciébn meso se hablara de América Latina y el Caribe, en este

sentido segun Banco Interamericano de Desarrollo BID (2020) manifiesta que desde los
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primeros experimentos efectuados en la década de 1970 para proporcionar pequefios
préstamos a mujeres pobres, la microfinanciacién ha crecido vigorosamente hasta convertirse
en una industria sofisticada. En América Latina y el Caribe, unas 600 instituciones de
microfinanzas han prestado alrededor de US $ 12 mil millones a més de 10 millones de clientes
de bajos ingresos. El BID ha sido pionero en la promocién de las microfinanzas en la region. En
las ultimas dos décadas, el Fondo Multilateral de Inversiones (FOMIN) ha impulsado la
ampliacion de las principales redes de microfinanzas y ha fomentado muchas innovaciones que

permitieron el desarrollo de esta dinamica industria.

Los microempresarios son un sector importante para el desarrollo econémico de los
paises de América Latina y el Caribe, por su contribucion a la produccion y al empleo. El
financiamiento de dicho sector constituye el principal objetivo de las entidades financieras
involucradas en las microfinanzas, en especial de las cooperativas de ahorro y crédito. Por otra
parte, el gran tamafo de la poblacién que intervienen en la microempresa hace que su
inclusion financiera sea un factor clave para fomentar la democratizacion y profundizacién

financiera.

Segun Cuasquer (2020) manifiesta que en América Latina y el Caribe, el sector de
microempresarios es un segmento importante de la economia, pues abarca una significativa
proporcion de empleo entre el 60% y el 70% y aporta entre un 20% y un 35% del PIB , en este
sentido, se hace necesario el planteamiento y aplicacion de politicas adecuadas que permitan y
apoyen su desarrollo, uno de los aspectos clave en este sentido es la financiacién de sus

actividades. (p. 8)

Segun Cuasquer (2020) en este marco, es necesario disponer de datos e informacion
especifica sobre el acceso a los servicios financieros del que disponen los

microempresarios, asi como identificar los principales actores que lo financian. También
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se requiere considerar la oferta y demanda de productos de las cooperativas de ahorro
y crédito y de las otras entidades que realizan intermediacion financiera en este

segmento y que portan parte de este importante sector. (p. 9)

Figura 2

Activos de las cooperativas de ahorro y crédito como porcentaje total de activos del sistema
financiero de cada pais
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Nota. Tomado de Cuasquer (2020)

Las cooperativas de ahorro y crédito en América Latina y el Caribe juegan un papel muy
importante en la financiacion de las actividades del sector microempresarial. Aun cuando sus
activos no suelen representar mas del 6% en promedio del total de activos del sistema
financiero, las CAC entienden a segmentos no incluidos en el sistema bancario tradicional, lo

gue mejora la inclusién financiera en los paises en los que desarrollan sus actividades.

Segun Neiva (2015) afirma que el desarrollo de una region o pais exige una complejidad
de mecanismos y canales de financiacion que involucran los fondos publicos (presupuestos
locales, nacionales, ayuda internacional), los fondos de pension, los préstamos para los

gobiernos locales y el sistema financiero con sus asimetrias e imperfecciones, y es por esas
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asimetrias e imperfecciones del sistema financiero donde se da la importancia de las
microfinanzas. Las microfinanzas son uno de los mecanismos de financiacion de las iniciativas
locales de desarrollo, que el mercado financiero construye como mas adecuados y accesibles a
los mas pobres. Constituyen un instrumento potencial para promover los pequefios negocios y
actuar como un catalizador de los procesos de desarrollo y de la inclusion en el mercado de la

poblacién mas desfavorecidas. (p. 37)

Por otro lado segin Mballa & Mballa (2017) manifiesta que las microfinanzas deben
plantearse mucho mas alla de la finalidad de combatir la pobreza y mejorar la calidad de
vida de los que menos tienen, para concebirse como un sistema de inclusion financiera
de un pais, los microcréditos evolucionan las formas de operar de las entidades
financieras que los otorgan, con implicaciones econémicas y financieras, generando un
impacto directo de caracter micro y macroeconémico. Siendo asi, las microfinanzas
promueven necesaria y directamente el desarrollo microempresarial y, al hacerlo,
suscitan el crecimiento y desarrollo econémico local, transformandose en una

herramienta de combate a la pobreza. (p. 18)

El campo de las microfinanzas ha experimentado una expansion que ha llevado al
cuestionamiento del caracter social de la banca privada. A pesar de las criticas y reprobaciones
de algunos sectores de la poblacion, sobre todo las provenientes del sector académico, el éxito
ha ido mas alla de lo esperado al convertirse en una herramienta de combate al rezago social.
Durante las ultimas tres décadas, ha nacido un nuevo intermediario financiero. En realidad, al
margen de la banca oficial y de los prestamistas informales, las instituciones de microfinanzas
han revolucionado la financiacion del desarrollo econémico y social, habiéndose registrado una

increible expansion de estos programas, especialmente en Asia, Africa y América Latina.
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Micro contextualizacion

En el Ecuador el 2020 fue un afio muy complicado puesto que la pandemia del Covid-
19, afect6 duramente la salud de la poblacién, cambi6 la forma de relacionarnos, las
actividades basicas del vivir tuvieron que transformarse; en el tema econémico se tuvo una
agudizacion de la ya complicada situacion econémico social, con impacto negativo en los

emprendimientos y pérdida de empleos en los diferentes sectores productivos.

Segun Jaramillo (2021) manifiesta que la contraccién de la economia en nuestro pais
durante el afio de la pandemia se tradujo en una disminucion del PIB del 7,8%, debido a
la caida del consumo en los hogares y en el &mbito publico, la reduccion de las
inversiones y la afectacion a lo largo de la cadena de suministro. Sin lugar a duda, las
consecuencias economicas han sido de gran magnitud, sobre todo, en las poblaciones
mas vulnerables. Esto supone un enorme reto para las instituciones financieras que

operan en este importante segmento de clientes. (p.12)

Segun Blanco Estévez et al. (2021) el Ecuador es un pais de desarrollo medio, con un
PIB per capita de 5.935 délares en 2021, el nimero 63 del mundo segun el Fondo Monetario
Internacional, y con un indice de Desarrollo Humano (IDH) de 0,759 en 2019, ocupando el
puesto numero 86. De forma analoga a otros paises en desarrollo y economias
latinoamericanas, la posicion de Ecuador en la escalera del desarrollo guarda relacién con el
progreso, extensiéon y profundidad de su sistema financiero. Mas concretamente, los reducidos
niveles de inclusién financiera, tanto por parte de sus ciudadanos como de microempresas,

constituyen un factor explicativo relevante en el desarrollo de Ecuador (p. 60)

En términos comparativos, la inclusién financiera en Ecuador se encuentra por debajo
de las principales economias latinoamericanas como Brasil, México, Colombia, Chile o

Argentina, y se sitda ligeramente por debajo de Peru. Los factores explicativos de los bajos
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niveles de inclusion financiera en Ecuador son altamente complejos e intervienen varios
elementos que operan a diferentes niveles segun Estévez et al. (2021) estos elementos van
desde aspectos mas macroeconémicos, como la ausencia de estabilidad macroeconémica en
determinados periodos o la reducida tasa de ahorro; aspectos institucionales o regulatorios que
estarian explicando parte del escaso desarrollo del mercado de capitales; aspectos
empresariales como la estructura productiva en actividades de bajo valor y la elevada
informalidad; aspectos geogréficos que afectan al coste de atencion al cliente en zonas rurales
y remotas por parte de las entidades financieras; y aspectos educativos que explican un

elevado desconocimiento de las posibilidades de los productos financieros. (p. 60)

Una mayor inclusion financiera significa que menos personas acuden a métodos como
el “chulco”, una practica ilegal que consiste en el cobro de intereses excesivamente altos por un
préstamo. En cuatro afios el nUmero de personas con acceso a productos y servicios
financieros paso de 4,8 millones en 2016 a 8,5 millones en Ecuador. Eso significa que para
2020 el 75% de los adultos, personas mayores de 15 afios, estan incluidos en el sistema

financiero nacional, segun un reporte del Banco Central.

Segun Banco Central del Ecuador (2021) Setenta y cinco (75) de cada cien
ecuatorianos adultos tienen acceso a productos y servicios financieros. Esto equivale a decir
gue 8,5 millones de adultos se encuentran incluidos en el sistema financiero nacional. De esta

cifra, 4,4 millones son hombres y 4,1 millones son mujeres.
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Figura 3

Clientes del sistema financiero por sexo

@ Total @ Hombres @ Mujeres

Nota. Tomado de Banco Central del Ecuador (2021)

Conscientes del enorme y complejo desafio que supone reducir la baja inclusion
financiera en Ecuador, diversas entidades financieras, tanto publicas como privadas trabajan
desde hace afios en el fomento del microcrédito en el pais , segin Serrano (2022) manifiesta
gue el microcrédito fue el segmento que mas crecié en 2021. La banca privada entregé USD 2
110 millones en nuevos financiamientos de este tipo entre enero y diciembre de 2021. Esto

representd un incremento de 63% frente a igual periodo de 20
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Analisis Critico

El constante crecimiento del Producto Interno Bruto que ha vivido el pais en el ultimo
lustro, esté vinculado principalmente a la expansion de la inversion y del consumo, a la primera
tanto por la continuacion de importantes planes de inversién publica como por la inversién en
infraestructura y vivienda. El dinamismo del consumo esta determinado por el alza de los
salarios reales, los subsidios directos que entregan el Estado a los hogares y el notable

aumento del crédito.

El Estado interviene fuertemente en los sectores que ha definido como estratégicos en
la economia, lo que, sumado a otros factores, determina una baja inversion privada. El gasto
del gobierno ha aumentado considerablemente debido a los fuertes planes de inversion y las
politicas de ayuda social, implementados por el Estado, por lo que el nivel de gasto publico
para 2019 representd cerca de 40% de la actividad econdémica, mientras que en el primer
guinquenio de la década éste superaba levemente el 20%. Lo anterior convierte al sector

publico en el principal motor de la economia.

Los indicadores de oferta de crédito corroboran que la expansion de la demanda interna
va acompafiada del incremento del consumo privado, pues en este segmento el aumento de la
oferta de crédito ha sido superior al aumento del otorgamiento de crédito observado para los
segmentos productivos de vivienda y microcrédito. Ademas, las instituciones financieras
muestran ser menaos restrictivas al ofrecer tasas de interés mas bajas y mejores plazos en la
colocacion de crédito. En el segmento productivo, las mayores solicitudes de crédito las
reportaron las ramas de actividad de la industria y del comercio, mientras que, en el segmento
del microcrédito, fueron el comercio; la agricultura y silvicultura; y transporte, almacenamiento y
comunicacion; siendo los principales destinos de dichos fondos de capital de trabajo la

inversion y la adquisicion de activos.
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32

Porcentaje limitado
de la poblacién que
accede a servicios

microfinancieros
EFECTOS

Sobreendeudamie

nto e incapacidad

de cumplir con las
obligaciones

No contribuyen a la
reduccion de la
pobreza

Bajo crecimiento
del PIB

_T

i

i

Bajos niveles de
crecimiento y
desarrollo
microempresarial

—

i

PROBLEMA

BAJA CONTRIBUCION DE LAS MICROFINANZAS EN EL CRECIMIENTO ECONOMICO DEL ECUADOR

i

I

i

!

[

Desconocimiento
de la poblacién
sobre los
productos
microfinancieros

CAUSAS

Falta de educacion
financiera

Baja
responsabilidad
social de las
instituciones
Microfinancieras

Costos de
implantar
programas de
informacion y
difusién de las
microfinanzas

Enfoques errados
de las
microfinanzas




33

Justificacion e Importancia

La importancia de la microempresa en Ecuador, asi como en América Latina y el
mundo, se sustenta tanto en el nivel de generaciéon de empleo y de ingresos como en su
interaccion en la red social creando nuevas oportunidades de promocion para las familias mas

pobres.

El Ecuador ha desarrollado a lo largo de los Ultimos afios un crecimiento sostenido en el
mercado del microcrédito, impulsando asi muchos sectores que parecian ser rezagados y que
no tenian facil acceso al sistema financiero tradicional, teniendo que acudir, en muchas
ocasiones al sector informal corriendo el riesgo que el perjuicio sea mucho mayor que el

beneficio esperado.

Al hablar de pobreza se han ido agotando paulatinamente las herramientas que
prometen un desarrollo a gran escala, siendo las microfinanzas una de las mas aplicables no
solamente a la realidad de nuestro pais, sino a toda la region donde las condiciones socio-

econdmicas son similares.

Es por esto que la presente disertacién analizara si los recursos empleados en los tres
principales sectores beneficiarios de microcrédito han servido para generar un desarrollo a nivel
microempresarial que sustente las bases para un desarrollo sectorial, y si estos determinantes
se aplicarian a los demas sectores, fomentando asi el desarrollo econémico a través del

aparato financiero.

Las microfinanzas tienen como meta final el mejorar las condiciones de vida
fundamentalmente de los mas pobres, y uno de los medios mas apropiados es prestarles
servicios financieros. El desafio es medir el verdadero impacto social y comprobar si realmente

se esta trabajando para reducir la pobreza.
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Es importante indicar si estas medidas estan ayudando efectivamente a combatir los
principales problemas socio-econdmicos de la poblacion, e identificar las herramientas que han
servido en los sectores de mayor aceptacion y crecimiento para emular su aplicacion, en la

medida de lo posible, en los demas sectores de actividad econdémica

Objetivos

Objetivo General

Determinar la relacion entre las microfinanzas y el crecimiento econémico de la

economia ecuatoriana durante el periodo 2011-2021

Objetivos Especificos

¢ Identificar los tipos de microfinanzas en el Ecuador
e Determinar los factores que inciden en el crecimiento econémico del Ecuador
e Proponer un modelo estadistico que permitan medir la relacion de las microfinanzas y el

crecimiento econémico.

Variables de la Investigacion

Figura 5

Variables de la investigacion




Hipotesis

Hipotesis alternativa (Hi): Las microfinanzas tienen relacion con el crecimiento

econoémico en el Ecuador.

Hipotesis nula (Ho): Las microfinanzas no tienen relacion con el crecimiento

econoémico en el Ecuador.
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Capitulo 1l

Marco Teérico

Base Teorica

Las bases tedricas que se han considerado para el presente proyecto de investigacion
estan relacionadas con las variables de estudio de las microfinanzas y el crecimiento
economico del Ecuador, ya que son un soporte fundamental para la investigacion. Las bases
tedricas que se mencionaran son las investigaciones de Harry Markowitz en 1952 donde
plantea un modelo de conducta para la seleccion de carteras de titulos-valores y el modelo
CAPM (Capital Asset Pricing Model). Por otra parte, se plantean teorias de Bagehot (1873)

quien sustenta el aporte de la movilizacién del capital.

Teoria del Portafolio de Markowitz-1952 y 1959

Segun (Pascale, 2019) indica que en esta linea de pensamiento, es preciso contar, con
un subrogante cuantitativo del riesgo. Este, se asocia a la distribucion de probabilidad de los
rendimientos. La cuantificacion inicialmente utilizada en finanzas para medir el riesgo total de
una inversion es la varianza o la desviacion tipica de sus rendimientos. Los dos elementos que

empiezan a jugar, tanto para teorias descriptivas como normativas, son pues:

1. los rendimientos esperados determinados por la suma de los productos de los

distintos rendimientos por sus probabilidades, o sea:

E(r) = Z piti
i=1

Donde

r;: denota el rendimiento de i de la distribucién de probabilidad,
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p;:la probabilidad que el rendimiento i ocurra y, hay n posibles tasas de rendimiento.

2. lavarianza (o la desviacion tipica) de los rendimientos, siendo la primera, con las

notaciones aludidas; igual a:
n
o2 = Z P
i=1

Seran activos dominantes. Estos, son, los que tienen la mayor tasa de rendimiento
esperada para su clase de riesgo o, consecuentemente, el menor riesgo para cada nivel de

rendimiento esperado.

En el riesgo total de las inversiones o de un activo se pueden distinguir dos tipos de

riesgo, a saber: Riesgo total = riesgo no sistematico + sistematico

El riesgo no sistematico, también conocido como diversificable, es el que afecta a un
Unico activo 0 a un pequefo grupo de estos, Esto es, la parte de la variabilidad de los
rendimientos que son Unicos o si se quiere propios de un activo o, que puede ser eliminado a

través de cierto tipo de diversificaciones.
Segun (Pascale, 2019) manifiesta que:

Por otra parte, aparece el riesgo sistematico, también a veces referenciado como el del
mercado o no diversificable. En este caso, la variabilidad de las tasas de rendimiento
tiene causas que se encuentran en aspectos econémicos, politicos y sociales. Es la
parte del riesgo que afecta e influencia, en alguna forma, todos los activos del mercado,
aunqgue en forma diferente a los mismos. El riesgo sistematico seria entonces aquella
parte del riego total de una inversion que se mueve en relacién con el portafolio del

mercado y, por consiguiente, no puede ser eliminado por via de la diversificacion. (p. 4)
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Tobin y el Teorema de la Separacion, 1958

Figura 6

Frontera de eficiencia de portafolios de activos riesgosos

A
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-
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Nota. Tomado de Sousa Santana (2013)

Tobin (1958), estudiando aspectos de la demanda keynesiana de dinero, amplié estos
desarrollos, incorporando el activo libre de riesgo. La figura nimero 7, muestra la frontera de
eficiencia de portafolios de activos riesgosos. Si se incluye en el andlisis, un activo libre de
riesgo, o sea con desviacion tipica cero, éste se puede representar en el punto 7. Tendiendo

una recta cuya ordenada en el origen en r¢, se puede girar hasta alcanzar la frontera de

eficiencia en m.

Se concluye en un nuevo set de portafolios eficientes, formado por activos de riesgo y
uno libre de riesgo. Los nuevos portafolios eficientes se compondrian sélo del activo libre de

riesgo y el portafolio de activos de riesgo, con riesgos y rendimientos, a,, y E (13,,).

Los portafolios que estan hacia la derecha del portafolio riesgoso se pueden obtener a
través de los efectos que produce el endeudamiento (leverage), esto es obteniendo recursos

prestados a la tasa libre de riesgo, e invirtiéndolos en el portafolio de activos riesgosos.
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El analisis de Tobin venia a enriquecer el tema, al establecer que las opciones de 7y y
del portafolio riesgoso m, estan mas alla de las preferencias individuales. Estas se mantienen,

s6lo en cuanto a que parte de la riqueza a invertir se destina a uno y otros de estos fondos.

Teoria del Portafolio, Safety-First de Roy, 1952

Roy (1952), centra su teoria, en minimizar la probabilidad de ruina de un inversor, esto
es: Pr{W < s}, siendo s su nivel de subsistencia. En su teoria, el inversor esta arruinado, si su
riqgueza terminal W, desciende a niveles inferiores a s. El trabajo de Roy no considera la
existencia de activos libres de riesgo. Siendo, las distribuciones de los rendimientos del
portafolio, normal; busca minimizar la probabilidad de ruina. Esto es, minimizar el nimero de
desviaciones tipicas del portafolio, en las cuales esta por debajo del rendimiento medio del
mismo y tal rendimiento es: u,, Para un portafolio p el modelo de Safety First de Roy con

rendimientos distribuidos normalmente, la funcion objetivo a minimizar es: (s — u,)/op

CAPM de Sharpe, 1964

Segun (de Sousa Santana, 2013) Sharpe (1964) establece que, si cada uno tiene el
mismo portafolio de activos riesgoso, el camino a seguir seria observar, qué proporcion
tiene el monto invertido en un activo riesgoso en el total de riqueza invertida en el
mercado. El portafolio riesgoso éptimo para cada individuo deberia ser aquel portafolio

de activos riesgosos del mercado. (p. 45)

Estas observaciones, dieron paso a Sharpe (1964) a establecer un “proxy” empirico al
concepto de portafolio riesgoso que expresa Tobin. En equilibrio, este seria el portafolio del
mercado, en el cual en esas condiciones la proporcion de cada activo en el portafolio del
mercado viene representado por el valor de mercado del activo en el valor de mercado del total

de activos de éste. La recta caracteristica de un activo, desarrollada por Jack Treynor
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(1961,1965), mostré las relaciones entre los rendimientos del mercado y los de un activo j. La
pendiente de esta recta es el cociente entre la covarianza de los rendimientos del activo con los
del mercado y la varianza de los rendimientos del mercado, conocido en la literatura financiera

como el coeficiente beta.

Rapidos trabajos con la varianza de esta recta caracteristica ponen de relieve que beta
es un indice del antes sefialado riesgo sistemético o no diversificable. Siguiendo con el
concepto de equilibrio en el mercado de capitales, y la recta de mercado de capitales que
vincula riesgos y rendimientos de portafolios de activos y efectuando algunas operaciones,
Sharpe, arriba al conocido modelo CAPM. En él, se establece que, en equilibrio, la tasa de
rendimiento de un activo j es igual a la tasa libre de riesgo mas un precio por el riesgo
compuesto por el producto de beta por el exceso del retorno esperado del mercado sobre la

tasa libre de riesgo mas un residuo, esto es:

E(rj) =15 +,8[E(rm) —rf] + a;

Beta, deviene de esta forma un nuevo subrogante cuantitativo de riesgo, pero en esta
oportunidad, del riesgo sistematico o no diversificable. El riesgo diversificable puede ser
eliminado por el aporte de Markowitz. De esta forma, la atencion de los inversores se centra en
el riesgo sistematico que es mas dificil de diversificar puesto que en gran medida es comun a
todos los activos del mercado. Activos con altos grados de riesgo sistemético (altos betas),

serian acompafiados de altos retornos esperados.

Con posterioridad al modelo original de 1964 han existido varias extensiones al mismo
buscando levantar algunos de sus supuestos. Entre las mas importantes se encuentran, la
existencia de varias tasas de interés para pedir fondos prestados, la diversificacién temporal del
modelo mas alla de su versién original uniperiédica, la existencia de expectativas no
homogéneas, la inclusién del riesgo no sélo operativo sino también financiero, rendimientos de

los activos que no siguen una funcién normal, la existencia de activos que no se transan
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fluidamente en los mercados y, la existencia de inflacion. Otros modelos intentan explicar los
rendimientos en base a varios factores (Ross,1976). Una vision extensa de estos temas se
encuentra en, Ross, Westerfield y Jaffe (2009), Pascale (2009). Friend, Landskroner y Losq
(1976) incluyen la inflacién y trabajando con tasas de rendimiento reales llegan a expresar que

el retorno esperado del activo i, es:

E(r,)—rf—o o;T
E(ry) =1 +oym; + = / mn( im—l—)

2 _OmM a

Om o
Donde:
omz= COvarianzaentre r,,, y @
o;T= covarianzaentre r; y

a= es la relacion entre el valor nominal de los activos del riesgo y el valor nominal de todos los
activos del mercado. Puede observarse que de no existir inflacion o, y g,,,,= 0 caso en que la
expresion de Friend y otros, se iguala a la establecida por Sharpe, expuesta antes en esta

seccion.

Sharpe 2006

Cuarenta afios después, del CAPM, Sharpe (2006), recuesta su nueva aproximacion en
la teoria de Arrow y Debreu sobre estados de preferencia. La teoria de Arrow sefiala que un
mismo activo puede cambiar en caracter si miramos hacia adelante en un rango de posibles

estados que el futuro nos puede mostrar. En palabras de Sharpe:

Es peligroso, al menos en general, pensar el riesgo como un ndimero, el problema que
nosotros siempre tenemos por delante es que hay muchos escenarios que pueden

desarrollarse en el futuro... el problema es, que uno tiene resultados similares en los
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escenarios o tiene resultados distintos. Finalmente, esto depende de sus preferencias...

por lo que hay mucho para trabajar. (Sharpe 2006)

Desarroll6 asi, un software simulador revisando el CAPM y la teoria de Markowitz,
permitiendo que los inversores puedan utilizar las variables condiciones de la teoria de estados

de preferencia para la adopcion de decisiones financieras.

Para Bedoya (2009) manifiesta que de esta forma utilizando, la teoria de los estados de
preferencia, Sharpe cree que pese a ser mas complicado que calcular betas, el aporte de Arrow
es un camino metodolégicamente mejor, para pensar sobre el riesgo y para efectuar decisiones
de eleccion de inversiones 6ptimas. Y expresa Sharpe, “CAPM es realmente, un caso especial
y los supuestos son realmente extremos”. Tanto Markowitz, como Sharpe en tiempos recientes,

han buscado, enriquecer sus proposiciones, agregando situaciones mas realisticas.

Base Conceptual

Para el desarrollo de la base conceptual se han investigado aquellos términos
relacionados con las dos variables de investigacion como es crecimiento econémico y las

Microfinanzas, mismos que nos ayudaran a ser factible el proyecto de investigacion.

Existen diferentes teorias explicativas de las microfinanzas y su relacién con el
crecimiento econdémico del Ecuador, por tal razén es recomendable abordar estas teorias y de
esta manera entender las diferentes metodologias, y conceptos refrentes a las variables de

estudio.

Segun Ahiabor (2013) en su estudio El impacto de las microfinanzas en el desarrollo de
pequefias empresas en el municipio de Ledzorkuku-Krowor en la regién de Gran Accra de
Ghana propuso como objetivo evaluar el impacto de las microfinanzas en las pequefias y

medianas empresas (PYME) de Ghana, utilizando un estudio de caso de la Asamblea
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Municipal de Ledzorkuku- Krowor. Para ello, el estudio aplica una metodologia basada en
estadistica descriptiva, que incluye gréficos e ilustraciones de porcentaje simple. Los hallazgos
del estudio revelan que un namero significativo de PYMES tiene conocimiento de la existencia
de IMF y algunas reconocen las contribuciones positivas de los préstamos de las IMF para
promover su crecimiento. Por ello, se recomienda que las instituciones de microfinanzas

deberian iniciar mas proyectos de desarrollo para ganar la confianza de las PYME. (p. 35)

Segun Garcés (2008) en su estudio “El impacto de los bancos de microfinanzas en el
crecimiento econdmico de Nigeria”, pretende investigar el impacto de los bancos de
microfinanzas en el crecimiento econémico de Nigeria durante el periodo 1992-2013. La
metodologia empleada inicia con la prueba de raiz unitaria aumentada de Dickey-Fuller, la
prueba de cointegracién, el modelo de correccion de errores (ECM) y la prueba parsimoniosa.
Los resultados indican que los préstamos bancarios de microfinanzas y la inversién nacional
afectan de manera significativa y positiva el crecimiento de la economia de Nigeria en funcién
de la magnitud y el nivel de significancia del coeficiente y el valor p, ademas, existe una
relacion a largo plazo entre el banco de microfinanzas préstamos, inversiones y crecimiento
econdmico en Nigeria. La implicacion de este hallazgo es que, si los préstamos otorgados por
los bancos de microfinanzas al sector empresarial no aumentan, no generara un aumento

correspondiente en el crecimiento de la economia nigeriana. (p. 23)

Segun Alimukhamedova (2013) en su estudio “Contribuciéon de las microfinanzas al
crecimiento econdmico: canal de transmisién y formas de probarlo” pretende en primer lugar,
identificar y analizar los posibles canales de transmisién de las microfinanzas y, en segundo
lugar, establecer la eleccidon de la metodologia adecuada para una prueba empirica sélida. La
metodologia aplica modelo de datos de panel y segun la técnica de Arellano-Bond (1991) se
aplica una prueba de Granger-Causalidad para revelar la direccion de la causalidad y superar

el problema de la endogeneidad. Al final el propdsito de la estimacion es verificar si las
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microfinanzas son importantes para el desarrollo del sector financiero y el crecimiento

econdmico. Los resultados. (p. 67)

El crecimiento econémico

Segun la revista Expansion (2021) El crecimiento econdmico es el incremento de la
renta nacional o el PIB por persona de un pais 0 una region o un grupo de paises, como en el
caso de la Unién Europea, en un plazo de tiempo. Lo mas habitual es medirlo de forma anual,
para comparar como ha crecido o no cada afio. Hacerlo por persona o per capita sirve para
poder establecer comparaciones razonables entre paises, porque si nos limitaramos a la renta
total o el PIB en su conjunto, entonces resultaria que China es el pais mas rico del mundo, no

porgue sus habitantes sean ricos sino porque son muchisimos.

El crecimiento econdmico es la evolucion positiva de los estandares de vida de un
territorio, habitualmente paises, medidos en términos de la capacidad productiva de su

economia y de su renta dentro de un periodo de tiempo concreto.

Segun Galan (2021)La definicion mas estricta de crecimiento econdmico es la que
indica que se produce un aumento en términos de renta o de los bienes y servicios que
la economia de un territorio produce en un tiempo determinado generalmente medido

en afos

La economia mundial

Segun el informe de las Naciones Unidas (2022) manifiesta que La fragil recuperacion
de la crisis derivada de la pandemia de COVID-19 y los efectos de la guerra en Ucrania
llevaron al Departamento de Asuntos Econdmicos y Sociales de la ONU (DESA) a reducir sus
perspectivas de crecimiento global para este afio a 3,1%, casi un punto porcentual con

respecto al 4% que habia previsto en enero de 2022.
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La economia mundial enfrenta importantes riesgos a la baja debido a una mayor
escalada de la guerra en Ucrania, nuevas oleadas de la pandemia y un endurecimiento
monetario mas rapido de lo esperado en las economias desarrolladas”, dice DESA en

su informe de actualizacién de proyecciones de medio afio, presentado este miércoles.

El estudio explica que, si bien las rebajas incluyen a las grandes potencias como
Estados Unidos, China y la Unién Europea y a la mayoria de los paises desarrollados, los
paises en desarrollo importadores de materias primas seran los mas afectados, sobre todo por

el incremento de los precios de los alimentos y la energia.

Para el FMI (2022) La guerra de Ucrania ha desatado una costosa crisis humanitaria
gue exige una solucién pacifica. Al mismo tiempo, el dafio econémico causado por el conflicto
contribuir4 a una desaceleracion significativa del crecimiento mundial en 2022 y atizard la
inflaciéon. Los precios de los combustibles y los alimentos han subido con rapidez, asestando un
golpe particularmente duro a las poblaciones vulnerables de los paises de bajo ingreso. Se
proyecta que el crecimiento mundial se desacelere del 6,1% estimado para 2021 a 3,6% en
2022 y 2023; es decir, 0,8 y 0,2 puntos porcentuales en 2022 y 2023 que lo previsto en enero.
Mas alla de 2023, el crecimiento mundial disminuiria a alrededor de 3,3% a mediano plazo. El
encarecimiento de las materias primas provocado por la guerra y la ampliacién de las presiones
de precios se han traducido en una inflacion proyectada para 2022 de 5,7% en las economias
avanzadas y de 8,7% en las economias de mercados emergentes y en desarrollo; o sea, 1,8y
2,8 puntos porcentuales mas que lo proyectado en enero. Las iniciativas multilaterales para
responder a la crisis humanitaria, impedir que se ahonde la fragmentacion econdmica,
mantener la liquidez mundial, manejar las situaciones criticas de sobreendeudamiento, encarar

el cambio climatico y poner fin a la pandemia son fundamentales.



Figura 7
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Nota. Tomado de FMI (2022)

Crecimiento econdmico del Ecuador

Segun Banco Central del Ecuador (2022) manifiesta que La economia ecuatoriana
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crecio 3,8% durante el primer trimestre de 2022 en comparaciéon con el mismo periodo de 2021,

reflejando una recuperacion de las actividades econdémicas y productivas en el Ecuador.
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Segun Banco Central del Ecuador (2022) En términos interanuales, el incremento de
3,8% fue impulsado por la variacion positiva de los componentes del Producto Interno
Bruto (PIB) como: Gasto de Consumo Final de los Hogares de 6,7%; el Gasto de
Consumo Final del Gobierno de 6,5%; y la Formacién Bruta de Capital Fijo (FBKF) de

4,0%.

El comportamiento del consumo de los hogares en el primer trimestre de 2022
respondi6 al incremento de remesas, importaciones y créditos de consumo. Este trimestre
alcanzé un nivel superior con respecto a los afios anteriores, superando niveles prepandemia.
Cabe destacar que la recuperacion sostenida del consumo de los hogares ha sido un elemento

fundamental en el desempefio de la economia, ya que representa mas del 60% del PIB.

Adicionalmente, el crecimiento del Gasto de Consumo Final del Gobierno se basoé en el
aumento de las remuneraciones del sector publico y en la compra de bienes y servicios. Por
otro lado, el componente de la FBKF se vio impulsado por los aumentos en la adquisicién de

maquinaria, equipos de transporte, muebles y productos metalicos.

Banco Central del Ecuador (2022) “A nivel de industrias, 12 de los 18 sectores
reportaron un desempefio positivo. Las principales actividades que reflejaron un mayor

crecimiento interanual fueron:”

Tabla 1

Actividades que reflejaron un mayor crecimiento

Actividades Porcentaje
Acuicultura y pesca de camaron 28,5%
Alojamiento y servicios de comida 8,6%
Suministro de electricidad y agua 8,4%
Comercio 7,0%
Transporte 6,5%

Nota. Tomado de Banco Central del Ecuador (2022)
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Determinantes del crecimiento Econdmico

Segun Chirinos (2000) nos dice que la literatura sobre determinantes del crecimiento ha
estado guiada por una interrogante fundamental ¢ por qué algunos paises han crecido tanto y
hoy son ricos en tanto otros se mantienen pobres incluso en niveles cercanos a los de
subsistencia? Precisamente si partimos de la premisa de que los hoy paises ricos tenian una
situacion similar a la del tercer mundo antes de experimentar su proceso de desarrollo, el
interés es justamente establecer qué factores posibilitaron dicha divergencia a fin de que los
gobiernos de los paises ahora pobres puedan reorientar sus economias hacia la senda del

progreso.

Tabla 2

Determinantes del crecimiento Econdmico

Capital fisicos e Ratio de inversion; mediciones de infraestructura
infraestructura

Capital humano y Tasa de matricula por niveles de escolaridad: primaria,
educacion secundaria y superior

Politicas estructurales Grado de desigualdad: coeficiente de Gini; consumo

publico y grado de apertura comercial
Politicas de estabilizacion Inflacion; ciclos; volatilidad macroeconémica
Condiciones financieras Ratios de profundizacién financiera; mercado de seguros

Condiciones externas Términos de intercambio; ayuda externa; prima de riesgo
y cambios de periodo especificos

Instituciones Capital social; religion; nivel de corrupcion; calidad de las
instituciones; diversidad étnica y linguistica

Geografiay poblacién Latitud: distancia al Ecuador; tamafio de la fuerza laboral:
efecto escala; dummies regionales; mediterraneidad

Nota. Tomado de Chirinos (2000)
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Caracteristicas del crecimiento econdmico

segun Gutiérrez et al. (2004) manifiesta que las principales caracteristicas que

evidencian el crecimiento econémico de un territorio son las siguientes:

Aumento de los niveles de productividad.

¢ Incremento continuo y sostenido de los procesos de industrializacion.

¢ Ingresos altos per cépita para la mayor parte de los habitantes.

e Grandes niveles de consumo de bienes y servicios.

e Bajo porcentaje del nimero de personas activas laboralmente ocupando &reas en los
sectores primarios.

e Diversificacion de los sectores productivos.

e Alto nivel de vida para la mayoria de la poblacion.

e Avances significativos en las areas de ciencia y tecnologia.

¢ Incremento de exportaciones.

¢, Como se mide el crecimiento econémico?

El principal indicador utilizado para medir el crecimiento econémico es el Producto
Interno Bruto per capita real. Un incremento constante del PIB per capita real a largo plazo es

el resultado de un crecimiento econémico gradual.

Algunos analistas también consideran como indicador complementario para analizar el

crecimiento econdémico de un pais el indice de Desarrollo Humano (IDH).

Producto Interno Bruto (PIB)

Segun Banco Central del Ecuador (2021) El Producto Interno Bruto (PIB) es el valor de

los bienes y servicios de uso final generados por los agentes econdmicos durante un
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periodo. Su célculo -en términos globales y por ramas de actividad- se deriva de la
construccion de la Matriz Insumo-Producto, que describe los flujos de bienes y servicios

en el aparato productivo, desde la dptica de los productores y de los utilizadores finales.

La cuantificacion del PIB por el método de la produccion se basa en el célculo de las
producciones brutas de las ramas de actividad y sus respectivos consumos intermedios. Por
diferencia entre esas dos variables se obtiene el valor agregado bruto (VAB), cuyos
componentes son las remuneraciones de empleados, los impuestos indirectos menos
subvenciones y el excedente bruto de explotacion. Para la obtencion del PIB total, es necesario
agregar al VAB de las ramas, los "otros elementos del PIB": derechos arancelarios, impuestos

indirectos sobre las importaciones e impuesto al valor agregado (IVA).

Producto Interno Bruto por el enfoque del ingreso

Segun el Banco Central del Ecuador (2021) pone a disposicion de la ciudania el calculo
del PIB por el enfoque del ingreso. Esta informacién es esencial para el analisis econémico,
pues permite conocer cOmo se reparte entre la poblacién la riqueza generada en el pais cada
afo: esto es el reparto de la rigueza nacional en salarios, ingreso del capital, entre otros. La
informacién generada segun este método de enfoque da cuenta de la distribucién primaria del
ingreso; es decir, como se reparte el ingreso entre los ecuatorianos antes de que la accion
gubernamental redirija recursos mediante la politica de redistribucién y los impuestos a las
personas (renta), siendo el elemento originario de los cambios en la igualdad de la distribucién
del ingreso entre la poblacion. Es la suma de la Remuneracion de Asalariados o pago a los
trabajadores; el Excedente Bruto de Explotacion o remuneracién al capital; el Ingreso Mixto o
remuneracion que no diferencia el pago al trabajador y al capital (por ejemplo, trabajadores por
cuenta propia); y, los impuestos menos las subvenciones sobre la produccion y las

importaciones o Impuestos Netos a los productos que corresponde al Gobierno
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En este sentido la férmula empleada por el Banco Central es:
PIB = Re + I netosppopyccion e m + IMB + EEB + OEPIB
Donde:
Re: Remuneraciones de los asalariados
I netospropuccion e m- IMpuUestos netos sobre la produccion e importaciones
IMB: Ingreso mixto bruto
EEB: Excedente de explotacion bruto
OEPIB: Otros Elementos del PIB

Producto Interno Bruto por el enfoque del gasto

Segun Callen (2019) para el calculo se suma el valor de las adquisiciones realizadas por
los usuarios finales; por ejemplo, el consumo de alimentos, televisores y servicios médicos por
parte de los hogares; la inversion en maquinarias por parte de las empresas, y las
adquisiciones de bienes y servicios por parte del gobierno y de extranjeros. A continuacion,

utilizada por el Banco Central:
PIB = CFyogares + CFgopierno + FBKF + AExistencias + X — M
Donde:
CFyocares: Consumo final Hogares
CF;op1ErRNG - CONsumo Final de Gobierno
FBKF: Formacién Bruta de Capital Fijo

AExistencias: Variacion de Existencias
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X — M: Exportaciones - Importaciones

Producto Interno Bruto por el enfoque de la produccién

Segun el Banco Central del Ecuador (2021) “Corresponde al valor de todos los bienes y
servicios producidos durante un periodo menos los bienes y servicios consumidos en el

proceso de produccion, mas los otros elementos del PIB”. La férmula a continuacion:

PIB = Pb—Ci + OEPIB

Donde:

Pb: Produccion

Ci: Consumo Intermedio

OEPIB: Otros Elementos del PIB

PIB nominal y PIB real

PIB nominal

Segun Velastegui-Ceballos (2021) define al PIB real como el valor monetario de todos
los bienes y servicios que se producen en un pais a precios corrientes dentro del afio corriente
en el cual se esta llevando al cabo dicha produccion, es decir, el PIB nominal es la suma de las
cantidades del producto por el precio del mismo. Cuando se mide el PIB a precios corrientes se
corre el riesgo de que su calculo sea absurdo puesto que, si en un pais en un periodo
determinado de tiempo se produce cierta cantidad de bienes y servicios, no se refleja el

verdadero crecimiento de la economia por dos razones:

e Ya sea por el incremento de las cantidades producidas o,
e Por el efecto inflacionario.

PIBnominal = Q * P
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PIB real

Segun Velastegui-Ceballos (2021) se lo define como el valor monetario de todos los
bienes y servicios que se produce en una economia a precios constantes, este calculo se lo
lleva a cabo deflactando el valor del PIB segun el indice de inflacion o bien computando el valor
de los bienes, independiente de los afio en el cual se realiz6 la produccion, mediante los

precios de un cierto afio de referencia denominado base.

PIBnominal

1
Deflactor del PIB * 100

PIBreal =

Deflactor del PIB

El principal efecto de aplicar deflactores para el PIB es que permite conocer el cambio
de precios de un periodo con respecto a otro, es decir elimina los efectos inflacionarios. Segun
Vargas & Alejandra (2010) manifiestan que el Deflactor del PIB “Mide el precio de una unidad
de produccion representativa en relacion al precio de esa misma unidad de produccién en el

ano base”

PIBnominal

Deflactor del PIB = W * 100

PIB per-capita

Segun Sierra (2015) manifiesta que el PIB per-capita también llamado renta per cépita o
ingreso per capita es la relacion que existe entre el PIB y la cantidad de habitantes de un pais o
region. Es el principal indicador empleado para medir el nivel de vida y la capacidad de compra

de los habitantes de un determinado pais. (p. 64)
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Sistema Financiero Ecuatoriano
El Sistema Financiero de América Latina y el Caribe afronta todavia muchos retos,
especialmente en temas de profundizacion de instrumentos financieros; equivalentes que

deberian estar afin a las necesidades del ambiente (Vera & Titelman, 2013).

A pesar de lo ilustrado, este sector compone una trascendental fuente de financiamiento
gue mantiene el crecimiento de estas economias, mostrando la necesidad de desarrollar el

progreso de instrumentos alternos y del mercado de capitales para el crecimiento econémico.

El investigador (Cuervo, 2012) explica que el sistema financiero de un pais esta
conformado por las instituciones, los intermediarios y los mercados, donde el objetico es
canalizar el ahorro de las unidades con excesos hacia los prestatarios, en consecuencia, el
sistema financiero no solo se trata de instrumentos o activos financieros, también integra los
intermediarios financieros y por supuesto todo el mercado financiero, asi como las autoridades

de dichas dependencias encargadas de controlar y regular de forma apropiada.

La Superintendencia de Bancos y Seguros (SBS) define al sistema financiero del

Ecuador de la siguiente forma:

“Conjunto de instituciones que tiene como objetivo canalizar el ahorro de las personas.
Esta canalizacién de recursos permite el desarrollo de la actividad econémica (producir
y consumir) haciendo que los fondos lleguen desde las personas que tienen recursos
monetarios excedentes hacia las personas gue necesitan estos recursos. Los
intermediarios financieros crediticios se encargan de captar depdsitos del publico y, por
otro, prestarlo a los demandantes de recursos” (Superintendencia de Bancos del

Ecuador, 2021)

Especialmente en Ecuador, el sistema financiero esta dividido por bancos, sociedades

financieras, cooperativas de ahorro y crédito y mutualistas; de los cuales el sistema bancario es
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“el mayor y mas importante participante del mercado con mas del 90% de las operaciones del

total del sistema financiero” (Uquillas & Gonzales, 2017, p. 249).

Es trascendental matizar que segun la Constitucion de la Republica del Ecuador (2008,
p. 147): Art. 309.- “El Sistema Financiero Nacional se compone de los sectores publico,
privado, y del popular y solidario, que intermedian recursos del publico...” El sector bancario es
regularizado por la Superintendencia de Bancos, y cada afio cataloga a estas instituciones en
bancos grandes, los bancos medianos y pequefios, segun el volumen de sus activos (Sanchez,

Mogro, & Cruz, 2017).

En correspondencia con lo regulado en la carta magna, segun el Cédigo Organico

Monetario y Financiero (2014, p. 66), el Sistema Financiero Privado esta compuesto por:

Art. 402.- “Las entidades que conforman el sector financiero privado, tendran como
finalidad y objetivo el ejercicio de actividades financieras, las cuales podran ejercerlas,
previa autorizacién del Estado, de acuerdo con este Cédigo, preservando los depdsitos

y atendiendo los requerimientos de intermediacion financiera de la ciudadania”.

Las principales instituciones del Sistema Financiero del Ecuador se muestran a

continuacion:

Banco. - Es una institucién cuya facultad es de vigilar el dinero que es entregado por los
clientes y maneja parte del dinero adjudicado para dar préstamos recaudando una tasa de

interés (Romero, 2021).

Sociedad Financiera. - ES una organizacion que tiene como fin intervenir en el mercado
de capitales y conceder créditos para capitalizar la produccion, la obras, la adquisicion y la

venta de capitales a mediano y largo plazo (Romero, 2021).
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Cooperativas de Ahorro y Crédito. - Es la alianza de un grupo de personas que tienen
como objetivo apoyarse los unos a los otros con la motivacion de conseguir sus necesidades

financieras (Romero, 2021).

Mutualistas. - La alianza de individuos que tienen como meta el de apoyarse los unos a
los otros para resolver las necesidades financieras. Ordinariamente las mutualistas invierten en

el mercado inmobiliario (Romero, 2021).

Las Microfinanzas

Segun Delfiner & Perén (2006) El término microfinanzas se refiere a la provision de
servicios financieros a personas de bajos ingresos, especialmente a los pobres. Las entidades
gue llevan a cabo esas actividades son denominadas instituciones microfinancieras (IMF), a las
gue se puede definir como toda organizacién -union de crédito, banco comercial pequefio,
organizacion no gubernamental financiera, o cooperativa de crédito- que provee servicios
financieros a los pobres. Tales servicios incluyen financiamiento, instrumentos de ahorro y de

pago, entre otros. (p. 4)

En numerosas oportunidades se utiliza el término microfinanzas en un sentido mucho
mas limitado, haciendo referencia Gnicamente a la provision de microcréditos para pequefios
negocios informales de micro emprendedores. Sin embargo, los clientes de las IMF no son sélo
microempresarios que buscan financiamiento para sus negocios. El rango de servicios
financieros provistos por las IMF ha crecido mas alla y cubre un mena amplio que incluye la
captacién de ahorros, transferencias de dinero y seguros. En los dltimos afios, la captacion de
depdsitos se ha amplificado, debido a una demanda creciente de la gente mas pobre y dado
gue resulta una fuente de fondeo natural para las IMF. Los micros seguros son alin muy

incipientes, siendo los seguros de vida la linea mas desarrollada. Asimismo, los microcréditos
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se proveen en conjunto con toda una serie de servicios no financieros, tales como asistencia

técnica para el desarrollo de los negocios y entrenamiento.

Segun Salazar et al. (2020) nos dice que es decisivo entender y tener presente las
caracteristicas exclusivas de las microfinanzas en comparacion con las finanzas tradicionales.
Por ejemplo, la falta de garantias reales o la existencia de ellas, pero en forma inadecuada es
una de las causas que podria dificultar que los demandantes de crédito sean considerados
sujetos calificados para obtener financiamiento de un banco tradicional. ¢, Como hacen las IMF

para compensar la ausencia de esas garantias? El Cuadro 3 de la pagina siguiente sintetiza

algunos de los rasgos distintivos de las metodologias crediticias utilizadas por las IMF en

comparacion con las de las finanzas tradicionales, asi como también se resumen alli las

caracteristicas de las carteras de préstamos, los costos operativos involucrados y la estructura

de gobierno en ambos tipos de entidades, entre otros aspectos relevantes. (p. 20)

Tabla 3

Rasgos Distintivos de las Microfinanzas

Area

Finanzas Tradicionales

Microfinanzas

Metodologia

-Basada en una garantia
-Requiere documentacién formal
-En promedio es poco intensiva en
mano de obra

-Cancelacion de préstamos en
cuotas mensuales, trimestrales o

- Basada en las caracteristicas
personales.

- Escasa o nula documentacion
- En general requiere muchas
horas- hombre por préstamo
concedido

Crediticia ., .
anuales. - Cancelacion de préstamos en
-Cancelacion de préstamos en pequefos pagos semanales o
cuotas mensuales, trimestrales o quincenales.
anuales.
- Préstamos por montos variables, - Cartera compuesta por montos
aunque algunos pueden ser muy pequefios

Cartera de significativos - A falta de una garantia fisica,

. - Con garantias fisicas se emplean técnicas especificas
Préstamos 9 P P

- Cartera diversificada
- Atraso de la cartera
comparativamente estable

que generan garantias implicitas.
- Cartera con baja diversificacion
- Carteras con atrasos volatiles




Area Finanzas Tradicionales Microfinanzas
- Relativamente bajos - Altos, cuadruplica en promedio
Costos - Gastos operativos variados: los costos de las finanzas
Operativos personal, N trad_mqnales
infraestructura, servicios, - Principalmente gastos de
publicidad, etc. personal
- Accionistas institucionales e - Fundamentalmente accionistas
individuales con fines de lucro institucionales sin fines de lucro
Estructura - Institucion privada autorizada por - Surgen generalmente por
del Capital y el 6rgano regulador existente conversion de una ONG

Organizacion

- Organizacion centralizada con
sucursales en las ciudades

- Depésitos del pablico, lineas
externas, obligaciones negociables,
etc.

- Serie descentralizada de
pequefias unidades en areas con
infraestructura débil

- Principalmente subsidios o
préstamos con facilidades;
capital propio. En etapas mas

Fondeo
avanzadas pueden captar
depositos (generalmente de bajo
monto)
- Empresas formales e individuos - Empresarios e individuos de
Clientela asalariados con niveles de ingreso  bajos ingresos, firmas familiares;

y educacion medio - altos

sin documentacién formal.
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Nota. Tomado de Delfiner & Perén (2006)

Para Delfiner & Perdn (2006) Las IMF se caracterizan ademas por una estructura de
capital con alta participacién de ONGs y accionistas sin fines de lucro, al menos en sus
primeros estadios de desarrollo, en los cuales el capital propio es la principal fuente de fondeo
de los préstamos otorgados. En estadios posteriores, suelen ampliar sus fuentes de fondeo a la
captacion de depdsitos del puablico. Por ultimo, la clientela de las IMF se distingue de la
atendida por el resto de las instituciones financieras, al estar compuesta en su mayoria por
grupos de personas de muy bajos ingresos, con escasa o nula experiencia en el sector
financiero tradicional y escasas posibilidades de presentar documentacion formal para la
obtencion de financiamiento. (p. 7)

Importancia de las Microfinanzas

El concepto de las microfinanzas estd absolutamente interrelacionado con la inclusién

financiera. De igual forma, el consenso internacional acerca de la importancia de este segundo

componente en la lucha contra la pobreza ha llegado a ser hoy por hoy una realidad oficial.
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Segun ASOMIF (2021) manifiesta que el plan adoptado por la Asamblea General de las
Naciones Unidas, “Transformar nuestro mundo: la Agenda 2030 para el Desarrollo
Sostenible”, menciona a la inclusion financiera y destaca la necesidad de un acceso
ampliado o universal a los servicios financieros para alcanzar cinco de sus 17 objetivos

de desarrollo sostenible.

Segun Barrios (2007) Las microfinanzas juegan un papel indispensable para facilitar la
inclusion, a través de instituciones financieras especializadas y la oferta de productos y
servicios —también especializados— disefiados para cubrir las necesidades y caracteristicas de

la poblacién con menores ingresos. (p. 45)

Para Galiana et al. (2015) todas las fuentes y organismos que se ocupan de la inclusion
financiera en el mundo les han dado a las microfinanzas un rol preponderante en la estrategia y
efectividad de las acciones para reducir las brechas de la inclusion. Sin embargo, a pesar de lo
efectivo que puede resultar para la poblacion pobre una oferta integral de productos y servicios
microfinancieros, este componente, por si solo, no es suficiente para que automéaticamente se
alcancen mejores niveles de inclusion. Para ello es preciso que se articule paralelamente una
infraestructura legal, regulatoria, de politicas publicas, institucional y de mercado. El conjunto y
la calidad de dichos elementos dan las pautas para un crecimiento sostenible de la inclusion

financiera. (p. 34)

Por otro lado Garcés (2008) manifiesta que las microfinanzas son de gran importancia
para los beneficiarios, pues permite a las personas de bajos ingresos y microempresarios de
zonas urbanas y rurales acceder a oportunidades de crédito. Por otro lado, para las
instituciones que prestan este servicio financiero se muestran seguros pues el riesgo de este
tipo de préstamos es muy bajo, lo cual resulta rentable, en este sentido se puede destacar los

siguientes aspectos de la importancia de las microfinanzas:
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e Contribuye a las microempresas en la generacion de plazas de empleo para que las
personas obtengan mayores ingresos

¢ Dinamiza los sectores formales productivos en la sociedad, contribuyendo con el
desarrollo econémico de los paises

e Ayudan a superar dificultades econémicas

¢ Mejoran la carencia de recursos monetarios para cubrir las imperceptibles necesidades
de las familias de escasos recursos, con el fin de mejorar con capital de trabajo a los
microempresarios, y asi alentar la iniciativa de nuevos micro emprendimientos con nulo
acceso al sistema financiero tradicional.

e Constituyen una estrategia de desarrollo para un amplio grupo de actores, pues
mezclan el espiritu empresarial, la asistencia a los pobres, la autoayuda y los valores de
la prestacion de servicios orientada por el mercado.

e Proporcionan un conjunto de servicios microfinancieros para aquellas personas o
comunidades cuyo acceso a los sistemas bancarios convencionales es limitado o
inexistente en virtud de su nivel socioecondmico, lo que les permite satisfacer sus
necesidades de financiamiento, generacion de ahorro y cobertura de riesgos. (p. 26)

Caracteristicas de las Microfinanzas
Segun Chinga et al. (2022) nos da a conocer las caracteristicas de las microfinanzas

sobre los préstamos, a continuacion:

e Establecer reducciones en las cantidades de dinero.

e Eltiempo a muy corto plazo.

e Los periodos y montos de devolucién son reducidos.

¢ No se exigen avales ni garantias.

e Las actividades son para microempresas 0 micronegocios.

e Se invierte en actividades escogidas por los propietarios. (p. 201
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Caracteristicas del mercado de las microfinanzas en Ecuador

En Ecuador las principales caracteristicas del entorno de negocios de las microfinanzas
son: El sector de las microfinanzas de Ecuador, que se encuentra todavia en un periodo de
transicion mientras se pone en practica la Ley de la Economia Popular y Solidaria. Los
reglamentos ya estan en vigor, pero todavia no se ha establecido la Superintendencia de la

Economia Popular y Solidaria.

Segun Chinga et al. (2022) nos dice que en relacion a las transformaciones en las
microfinanzas en Ecuador, existen humerosas instituciones crediticias pequefias que no
estan bajo la supervision de la Superintendencia de bancos, sino que pasaran a ser
supervisadas por la Superintendencia de la Economia Popular y Solidaria. La Ley de la
Economia Popular y Solidaria, establece condiciones para un nimero minimo de
miembros y una base minima de capital para constituir una cooperativa; ademas, exige
gue los gerentes cumplan ciertos requisitos de calificacion. Estos requisitos son
obstaculos significativos puesto que impediran crear nuevas cooperativas; sin embargo,
esta ley permitira a las cooperativas e instituciones de ahorro y crédito ofrecer servicios

de ahorro, asi como depdsitos a plazo fijo. (p. 201)

De esta manera, en Ecuador, el 16 de mayo del 2007, mediante decreto ejecutivo No.
303 publicado en el Registro Oficial No. 85, se crea el Programa Sistema Nacional de
Microfinanzas (Presidencia de la Republica de Ecuador, 2007), que en sus considerandos

reconoce taxativamente:

a. La microempresa, como organizaciéon que incide positivamente en la generacion de

fuentes de empleo, distribucién de riqueza, y dinamismo de la economia solidaria.
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b. La microempresa, enfrenta problemas de escasez de crédito y de instituciones
financieras que les ofrezcan productos monetarios capaces de atender las necesidades
de financiamiento.

c. Elcrédito es un instrumento financiero virtuoso de desarrollo, por lo que la forma de
contribuir al desarrollo econémico es mediante el fomento y fortalecimiento de las
finanzas populares.

d. La escasa coordinacion entre los programas publicos y privados de microcrédito,
inducen a duplicar esfuerzos e incrementar costos operativos, reduciendo la cobertura
de servicios financieros, asi como la reduccion de las condiciones de vida de las
familias de escasos recursos econémicos.

Que la actual administracion del pais tiene como objetivo la inclusion social y productiva
como base para el desarrollo local y el fortalecimiento de los procesos para construccion de

una economia social y solidaria.

Economia popular y solidaria: Formas de organizacién de la produccidon en la economia

Segun La Ley Orgéanica de Economia Popular y Solidaria (2011), en el articulo 1
establece que la economia popular y solidaria constituye la forma de organizacion econémica,
donde los asociados desarrollan actividades de produccién, intercambio, comercializacion,
financiamiento, consumo de bienes y servicios, con la finalidad de satisfacer las necesidades
colectivas e individuales, asi como obtener ingresos (utilidad), fundamentados en la solidaridad,

cooperacion y reciprocidad, a fin de crear bienestar y trabajo para todos los agremiados. (p. 2)

El gobierno nacional se encuentra interesado en apoyar las iniciativas de las clases
menos poseidas al crear escenarios con ciertas bondades que incentiven la producciéon de

bienes y servicios en condiciones de solidaridad y cooperacion, factores que deben ser
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observados por las instituciones del sistema financiero que se dedican a brindar microcréditos a

los sectores populares de las diferentes zonas del pais.

Segun Pefafiel & Lépez (2016) En relacion a la economia y finanzas populares en el
Ecuador, se evidencia que la economia popular y solidaria ha estado presente desde siempre
en Latinoamérica y el Ecuador, identificada como sector ancestral, comunitario, cooperativo,
informal y microempresarial. Su importancia deviene del contingente social y econémico, pues
se estima que el 50% del empleo nacional es generado por microempresas; de dicho total, el
46% son propiedad de mujeres y generan alrededor el 25,7% del PIB nacional. Por otra parte,
se cuenta con mas de mil cooperativas de ahorro y crédito, como también el sector financiero
popular y solidario alcanza los US$1.500 millones de activos y alrededor de 2'000.000 de

socios solidarios. (p. 37)

Para Barquero (2013) manifiesta que el desarrollo econémico se produce como
consecuencia de la utilizacion del potencial y del excedente generado localmente, y la
atraccion eventual de recursos externos, asi como de la incorporacion de las economias
externas ocultas en los procesos productivos. Para neutralizar las tendencias al estado
estacionario es preciso activar los factores determinantes de los procesos de
acumulacion de capital, como son la creacién y difusion de las innovaciones en el
sistema productivo, la organizacién flexible de la produccion, la generacion de
economias de aglomeracién, asi como la diversidad en las ciudades, y el desarrollo de

las instituciones. (p. 101)

Profundizacion financiera
Para Dennis & Ogbuagu (2017) Al referirse al cualquier sector dedicado a la

intermediacion financiero, manifiesta que aparece el concepto de desarrollo financiero definido

como una combinacion de profundidad (tamafio y liquidez del mercado), la capacidad del
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individuo para acceder a los servicios financieros y la eficiencia de las instituciones para brindar
servicios financieros a bajo costo y con ingresos sostenibles, y el nivel de actividad del mercado

de capitales. (p. 28)

De esta manera la profundizacion financiera significa el crecimiento de la acumulacion
de activos financieros en una economia mas que en si misma. Cuando la oferta de activos
financieros aumenta en una economia, su variedad de calidad se amplia, nuevos prestatarios
participan en el sector y el sistema financiero se desarrolla aiin mas. Por lo tanto, la
profundizacion financiera puede promover el crecimiento econémico por su capacidad para
movilizar mas inversiones, aumentando asi la rentabilidad de los recursos financieros y, por lo
tanto, aumenta la productividad. Los mercados financieros son importantes ya que
desempefian un papel de intermediacion, al canalizar fondos de los ahorradores a los

inversores.

Segun Parrotta et al. (2012) nos dice que con eficiencia y sin represion, el resultado de
la profundizacién financiera suele ser un sector financiero bien desarrollado con un
crecimiento econdmico sostenible. Sin embargo, donde no hay una profundizacion
financiera desarrollada, también llamada "superficialidad financiera", el crecimiento de la

economia no esta garantizado. (p. 67)

Medida de profundizacién financiera

Segun Sahay et al. (2015) afirma que la profundizacion financiera se mide en términos
de dinero en sentido amplio, pasivos de intermediarios financieros no bancarios, letras del
tesoro, valor de las acciones en el mercado de valores y fondos del mercado monetario. Los

indicadores de profundizacion financiera difieren de un pais a otro. (p. 89)
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Para Mukundi (2013) algunos de los indicadores de profundizacién financiera incluyen
pasivos liquidos, crédito del sector privado, capitalizacion de mercado y valor de las acciones
negociadas y el PIB. Los diferentes mercados financieros tienen diferentes niveles de
profundizacion financiera, ya que mientras algunos tienen indices de profundizacion financiera
mas bajos, otros tienen indices de profundizacion financiera mas altos. Sin embargo, los
comunmente utilizados son lo que toma a la cartera crediticia y depdsitos como proporcién del
PIB respectivamente, a continuacion, sus formulas de calculo:

Tabla 4

Medidas de profundizacion financiera

Medida Formula
Colocaciones
Profundizacién financiera PIB
Dep6sitos
Prof. Financiera de captaciones PIB

Nota. Tomado de Mukundi (2013)

Base Legal

La presente investigacion se encuentra fundamentada y respaldada por normas
vigentes de la Constitucion de la Republica del Ecuador, Organismos de Control:
Superintendencias, el Cddigo Organico Monetario y Financiero y en las Resoluciones

aprobadas por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera.

Constitucion de la Republica del Ecuador

La norma fundamental ecuatoriana, manda, prohibe o permite a través de diversos
instrumentos juridicos el desenvolvimiento de las actividades: econdémicas, productivas,

sociales, politicas y ambientales dentro del territorio ecuatoriano, influenciando en todas las
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areas (agricultura, mineria, artesania, etc.) y sectores vinculados directa o indirectamente con
las microfinanzas.
Art. 309.- El sistema financiero nacional se compone de los sectores publico, privado, y
del popular y solidario, que intermedian recursos del publico, cada uno de los cuales
tendrd normas y entidades de control especializadas, encargara das de asegurar su

seguridad, estabilidad, transparencia y solidez.

Art. 311.- El sector financiero popular y solidario estd conformado por las cooperativas
de ahorro y crédito, entidades asociativas o solidarias, cajas y bancos comunales, cajas
de ahorro. Las entidades del sector financiero popular y solidario, y de las micro,
pequefias y medianas unidades productivas, tendran un tratamiento diferenciado y
preferencial del Estado, de forma que impulsen el desarrollo de la economia popular y

solidaria.

Segun la Asamblea Constituyente (2008) El Estado debe promover las formas de
produccion que aseguren el buen vivir de la poblacién, desincentivando aquellas que
atenten sus derechos o los de la naturaleza; alentando la produccion que satisfaga la

demanda interna y garantice una activa participacion del Ecuador en el contexto mundial

Esto significa que se reconocen diversas formas de organizacion de la produccion en la
economia entre otras las comunitarias, cooperativas, empresas publicas o privadas,
asociativas, familiares, domésticas, autbnomas y mixtas, dejando asi en claro su ambito de

aplicacion.

De los Organismos de Control: Superintendencias

Art. 213.- Las superintendencias son organismos técnicos de vigilancia, auditoria,

intervencidn y control de las actividades econdmicas, sociales y ambientales, y de los
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servicios que prestan las entidades publicas y privadas, con el propésito de que estas

actividades y servicios se sujeten al ordenamiento juridico y atiendan al interés general.

En este caso, se hace mencién del ente regulador, en el caso del sistema
cooperativo de ahorro y crédito el cual es supervisado por la Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria a partir de enero de 2013, organismo encargado del

control y supervision de las actividades econémicas del sector microfinancieros del pais.

Cdédigo Organico Monetario y Financiero

El Cédigo Organico Monetario y Financiero entr6 en vigor el 12 de septiembre de 2014.
El mismo deroga varias leyes del sistema financiero, entre ellas la Ley General de Instituciones

del Sistema Financiero.

Con la creacion de este instrumento, el Estado asume su rol de regulador de la
economia nacional y la politica monetaria. Mas alla de plasmar en un solo cuerpo legal, la
normativa que regula las actividades econoémicas y financieras, el COMYF implica una profunda
reestructuracion del sector econémico y financiero en el Ecuador, que conlleva la unificacién de
los organismos de control, y la consecuente creacion de la Junta de Politica y Regulacion

Monetaria y Financiera.

En este codigo se reconoce que el Sistema Financiero de Ecuador es uno sélo, y que,
por su légica particular de funcionamiento e importancia, debe contar con una normativa
especifica. Para esto se crea una Junta de Regulacién Monetaria y Financiera con amplios
poderes.

La creacién de la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera como parte de

la funcidén Ejecutiva es muestra también de la firme decision politica de devolver al Estado su
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papel regulador y supervisor de la politica monetaria, crediticia, cambiaria, financiera y de
seguros y valores.

Este nuevo organismo reemplazara a la Junta Bancaria, Junta del Mercado de Valores,
Junta de Regulacion de la Economia Popular y al Directorio del Banco Central (BCE) (Diario El

Telégrafo, 2014)

La Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera enfocara su esfuerzo en
fomentar el acceso a los servicios financieros y la democratizacion del crédito, potenciando las
actividades financieras para fortalecer la inversion productiva nacional, regulando las acciones

en funcién de las politicas econémicas y monetarias dictadas

Resoluciones aprobadas por la Junta de Politicay Regulacién Monetaria y Financiera.

Como resoluciones aprobadas por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y
Financiera, se encuentra la No. 043-2015-F dedicada a las Normas que regulan la

segmentacion de la cartera de créditos de las entidades del Sistema Financiero Natural.

Con esta nueva regulacion que fue publicada este 21 de abril del 2015 en el Registro

Oficial, ahora las entidades financieras podran otorgar 10 tipos de créditos.

Antes de la reforma existian créditos denominados productivos corporativos, productivas
empresas y productivo Pymes. Ademas, existian créditos de consumo, vivienda y microcrédito

de acumulacién ampliada, simple y minorista.

El detalle de la nueva segmentacion de créditos, donde se incluyen los microcréditos
gue otorgan las instituciones financieras reguladas por la Superintendencia de bancos es

(Resolucion No. 043-2015-F, 2015):

e Crédito productivo.



Crédito Comercial Ordinario.

Crédito Comercial Prioritario.

Crédito de Consumo Ordinario.

Crédito de Consumo Prioritario.

Crédito Educativo.

Crédito de Vivienda de Interés Publico.

Crédito Inmobiliario.

Microcrédito

Crédito de Inversion Publica.
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Capitulo 1l

Metodologia

Enfoque de la Investigacion

El enfoque de la presente investigacion es cuantitativo, segin Guerrero Bejarano (2016)
La Investigacién Cualitativa o0 metodologia Cualitativa es un método de investigacion que se
utiliza principalmente en las Ciencias Sociales. Se desarrolla a través de metodologias basadas
en principios tedricos como la fenomenologia que segun la Filosofia Contemporanea es la
practica que aspira al conocimiento estricto de los fendmenos, que son simplemente las cosas

tal y como se muestran y ofrecen a la consciencia.

Es asi como este tipo de investigacion tienen como objetivo principal hacer
comprensible los hechos. Tradicionalmente se ha creido que la Investigacion Cualitativa es una
contraparte de la Investigacion Cuantitativa, cuando en realidad las dos se complementan si el

Investigador puede establecer desde un principio de su Investigacién los objetivos de la misma.

Modalidad de Investigacion

Investigacién Documental

La investigacion documental es aguella que se realiza a través de la consulta de
documentos (libros, revistas, periédicos, memorias, anuarios, registros, cédices, constituciones,
etc.). segun Morales (2017)la investigacion documental es un procedimiento cientifico, un
proceso sistematico de indagacién, recoleccion, organizacion, andlisis e interpretaciéon de
informacién o datos en torno a un determinado tema. Al igual que otros tipos de investigacion,

éste es conducente a la construccién de conocimientos. (p. 2)

Nivel de Investigacién
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La investigacion a desarrollar tiene un enfoque exploratorio por ser un tema poco
tratado, descriptivo ya que se trabaja con el analisis de la informacion obtenida, y correlacional
ya que se evaluara la relacion existente entre las variables de estudio, en este caso las
microfinanzas y su relacion al crecimiento econémico en la economia ecuatoriana entre los

periodos comprendidos 2011 — 2021

Investigacion exploratoria

Segun Nieto (2013) manifiesta que los estudios exploratorios tienen como obijetivo la
formulacion de un problema para posibilitar una investigacion mas precisa o el desarrollo de

una hipotesis. (p. 2)

Este nivel de investigacién sirve para ejercitarse en las técnicas de documentacion,
familiarizarse con la literatura bibliografica, hemerografica y documental, sobre las cuales se
elabora los trabajos cientificos como las monografias, ensayos, tesis y articulos cientificos. Por

ello algunos hablan de investigacion bibliografica.

Investigacién descriptiva

Segun Alban et al. (2020) la investigacion descriptiva se encarga de puntualizar las
caracteristicas de la poblacion que se esta estudiando. Es decir, como registro, analisis e
interpretacion de la naturaleza actual y la compaosicién o procesos de los fenébmenos. El
enfoque se hace sobre conclusiones dominantes o0 sobre cOmo una persona, grupo o
cosa se conduce o funciona en el presente es el tipo de investigacion que tiene como
objetivo describir algunas caracteristicas fundamentales de conjuntos homogéneos de
fendmenos, utiliza criterios sistematicos que permiten establecer la estructura o el
comportamiento de los fenémenos en estudio, proporcionando informacién sistematica y

comparable con la de otras fuentes (p. 166)
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Investigacion correlacional

Segun Jervis (2017) manifiesta que la investigacion correlacional es un tipo de investigacion no
experimental en la que los investigadores miden dos variables y establecen una relacion
estadistica entre las mismas (correlacion), sin necesidad de incluir variables externas para
llegar a conclusiones relevantes. Existen dos razones esenciales por las que los investigadores
se interesan por estas relaciones estadisticas entre variables y se motivan a realizar una

investigacion correlacional.

1. La primera es porque no creen que la relacion entre estas variables sea accidental, es
decir, un investigador aplicaria una encuesta cuya utilizad es conocida un grupo de
personas previamente elegido.

2. La segunda razon por la que este tipo de investigacion es conducida en lugar de la
experimentacion, es por la relacion estadistica causal entre las variables, de esta
manera, los investigadores no pueden manipular las variables de forma independiente,

puesto que es imposible, impractico y poco ético.

Fuentes y técnicas de recopilacion de informacion

Definidas las bases tedricas conceptuales, legales y la metodologia que se empleara en
esta investigacion, es importante determinar las fuentes y técnicas que se empleara para
recolectar la informacién, posteriormente esta informacién ayuda a aceptar o rechazar las
hipétesis. Segun Maranto & Gonzalez (2015) manifiesta que existen diversas fuentes de
informacién que se utilizan dependiendo los tipos de proyectos de investigacion y de acuerdo
con las necesidades de los investigadores; por lo tanto, se puede mencionar que: “una fuente
de informacion es todo aquello que nos proporciona datos para reconstruir hechos y las bases
del conocimiento, son un instrumento para el conocimiento, la busqueda y el acceso a la

informacion. (p. 02)
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En este sentido, se pueden utilizar varias fuentes de informacion segun el nivel de
blasqueda, estas fuentes contienen recursos ya sea formales, informales, escritos u orales. Por
ello, en la presente investigacion se utilizaran anicamente fuentes secundarias, sin embargo, se

detallara el concepto de fuentes primarias.

Al tratarse del estudio de las microfinanzas y crecimiento econémico de la economia
ecuatoriana se utilizaron especificamente informacion cuantitativa financiera y macroeconémica
histérica anual, donde al tratarse de informacion secundaria por la magnitud del estudio, estos
seran recolectados de fuentes electrénicas gubernamentales oficiales como el Banco Central
del Ecuador, la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria y el Instituto Nacional de
Estadistica y Censos. Por otro lado, también fue necesario contar con antecedentes historicos y

tedricos para nutrir la investigacion.

Fuentes Secundarias

Contienen informacion primaria, sintetizada y reorganizada. Estan disefiadas para
facilitar y maximizar el acceso a las fuentes primarias o a sus contenidos. Componen la
coleccion de referencia de una biblioteca. Se utilizan cuando no se tiene acceso a la fuente
primaria por una razén especifica, cuando los recursos son limitados y cuando la fuente no es
confiable. Permiten confirmar los hallazgos en una investigacién y ampliar el contenido de la

informacién de una fuente primaria.

Este tipo de fuentes son las que ya han procesado informacién de una fuente primaria,
puede ser a través de una interpretacion, un analisis, 0 una manera de reorganizar la
informacién ya existente de fuentes primarias (Maranto & Gonzalez, 2015). Con dichas fuentes,
se puede acceder a las fuentes primarias de una manera mas comprensible, claros ejemplos

son las enciclopedias, bases de datos en linea, censos, diccionarios, entre otros.
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Es decir, cualquier informacion que ha sido interpretada cuando previamente ya se ha
analizado e investigado, algunos autores consideran aqui los libros cuando son basados a

investigaciones anteriores.

De este modo, como fuentes secundarias en el proyecto de investigacion se han
considerado libros que son interpretados, proyectos de investigacion basados en anteriores,
también como respaldo publico las enciclopedias y diccionarios financieros; asi como las
revistas cientificas, papers y la informacion de sitios web que serviran de base legitima de
consulta y referencia para la investigacion, siempre y cuando los datos sean objetivos, reales y

fidedignos para sustentar la indagacion.

Método de Recoleccion de Datos
En la obtencion de datos se genera como técnica la recopilacion documental. (Tancara
Q, 1993) manifiesta que la revision de las fuentes y la obtencion de informacion documental en

el proceso de investigacion tiene como finalidades:

¢ Identificar nuevos problemas.

e Conocer el estado de la cuestion en nuestro tema

e Conocer el alcance y relevancia del problema dentro de nuestra comunidad
cientifica

e Conocer los posibles enfoques de la investigacién y adoptar uno de modo
coherente

¢ Obtener informacioén para el desarrollo de la investigacion misma

¢ Confrontar nuestras conclusiones con la investigacion previa (p. 47)

Para esta busqueda de recopilacién de informacion cientifica de tipo secundaria se

revisaran fuentes bibliograficas de libros, paginas oficiales de internet y articulos cientificos.
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Herramientas

En el presente estudio hard uso de un modelo estadistico para determinar la relacion
entre las microfinanzas y el crecimiento econdmico de la economia ecuatoriana durante los

periodos 2011-2021

Modelo estadistico

segun IBM (2021) Los modelos estadisticos utilizan ecuaciones matematicas para
codificar informacion extraida de los datos. En algunos casos, las técnicas de modelado
estadistico pueden proporcionar modelos adecuados de forma rapida. Incluso en el caso de
problemas en los que las técnicas mas flexibles de aprendizaje de las maquinas (como redes
neuronales) pueden ofrecer a la postre mejores resultados, es posible usar algunos modelos
estadisticos como modelos predictivos de linea base para juzgar el rendimiento de técnicas

mas avanzadas.

Modelos de regresion lineal

Segun Gonzalez (2016) El método de los minimos cuadrados ordinarios (MCO) es el
método de estimacién mas habitual cuando se realiza el ajuste de un modelo de regresién

lineal en los parametros, aunque no es el Unico.

El método de los minimos cuadrados se utiliza para calcular la recta de regresién lineal
gue minimiza los residuos, esto es, las diferencias entre los valores reales y los estimados por
la recta. Se revisa su fundamento y la forma de calcular los coeficientes de regresién con este
método. La expresion general de un modelo de regresion, para un total de k variables

explicativas es:

Y = ﬂo + ﬂle + ﬂzXz‘l‘ +[31X1
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Doénde:
Donde Y es la variable explicada, las X; son las variables explicativas, y los parametros
B, son parametros que cuantifican la relacion existente entre la variable explicada y cada

variable explicativa.

Regresidn logistica

Segun IBM (2021) La regresion logistica resulta Gtil para los casos en los que se desea
predecir la presencia o ausencia de una caracteristica o resultado segun los valores de un
conjunto de predictores. Es similar a un modelo de regresion lineal, pero esta adaptado para
modelos en los que la variable dependiente es dicotomica. Los coeficientes de regresion
logistica pueden utilizarse para estimar la razén de probabilidad de cada variable independiente
del modelo. La regresion logistica se puede aplicar a un rango mas amplio de situaciones de

investigacion que el andlisis discriminante.

Analisis discriminate

Segun Ferndndez (2019) el Andlisis Discriminante es una técnica estadistica
multivariante cuya finalidad es analizar si existen diferencias significativas entre grupos de
objetos respecto a un conjunto de variables medidas sobre los mismos para, en el caso de que
existan, explicar en qué sentido se dan y facilitar procedimientos de clasificacion sistematica de

nuevas observaciones de origen desconocido en uno de los grupos analizados.

e ¢ Se puede predecir si una empresa va a entrar en bancarrota?
o ¢ Es posible predecir con antelacién si un cliente que solicita un préstamo a un banco va
a ser un cliente moroso?

o ¢ Existe discriminacion por razones de sexo o0 de raza en una empresa 0 en un colegio?
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El Andlisis Discriminante se puede considerar como un analisis de regresion donde la
variable dependiente es categdrica y tiene como categorias la etiqueta de cada uno de los
grupos, mientras que las variables independientes son continuas y determinan a qué grupos

pertenecen los objetos.
Modelo matemaético

Partiendo de g grupos donde se asignan a una serie de objetos y de p variables
medidas sobre ellos (X3, X5, ..., Xp), se trata de obtener para cada objeto una serie de
puntuaciones que indican el grupo al que pertenecen (¥;,Y,, ...Y;;,), de modo que sean

funciones lineales de (Y1, Y5, ... Yp)

Y1 = W11X1 + W12X2 + -+ Wlep + W10
m=min. (g-1, p)
Ym = Wm1X1 + Wm2X2 + -+ meXp + WlO

Poblacion y Muestra

Poblacion

Segun Jesus et al. (2020) la poblacién es el conjunto formado por un nimero
determinado o indeterminado de unidades (personas, objetos, fendmenos, etc.) que comparten

caracteristicas comunes a un objeto de estudio. (p. 117)

En cuanto a la unidad de analisis, se reconoce que actualmente el sector cooperativo
ecuatoriano esta conformado por 488 entidades encargadas de brindar apoyo financiero a
personas de los sectores mas vulnerables, con el fin de mejorar su condicién econémica.
Segun la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS), la fraccion mas
importante la componen las 167 cooperativas de ahorro y crédito (COAC) pertenecientes a los

segmentos 1, 2 y 3 que concentran alrededor del 90% de los activos del sistema cooperativo,
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siendo evidente la alta aglomeracion de actividad econdmica microfinanciera en las 3

principales zonas del Ecuador; 29% en la region 3, 24% region 2 'y 14% en region 1.

Muestra
Segun Lépez (2022) Una muestra estadistica es un subconjunto de datos perteneciente
a una poblacion de datos. Estadisticamente hablando, debe estar constituido por un cierto

namero de observaciones que representen adecuadamente el total de los datos.

Conforme a lo presentado, el estudio se tomo la unidad de andlisis a las entidades
financieras de la zona 3 por su participacion dentro del sector cooperativo, es decir, 48
cooperativas de ahorro y crédito ubicadas en Chimborazo, Cotopaxi, Pastaza y Tungurahua,
gue han reportado informacién financiera a la SEPS durante el periodo 2011-2021. En esta
muestra el 25%, que supone 12 instituciones fueron del segmento 1, 19% que indica 9
cooperativas segmento 2 y el restante 56%, 27 entidades correspondieron a la fraccion 3.

Tabla 5

Unidad de andlisis del estudio de las Cooperativas del segmento 1

Fraccion Activos COAC %
Segmento 1 A a 80'000.000 12 25%
Segmento 1 A a 20'000.000 hasta 80'000.000 9 19%
Segmento 1 A a 5'000.000 hasta 20'000.000 27 56%

TOTAL 48 100%

Nota. Tomado de la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2021)

En este sentido la poblacién la muestra de las microfinanzas sera dada por las

colocaciones de las 48 cooperativas y el PIB del ecuador de los afios 2011-2021
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Recopilacidn, Seleccién y Analisis de Datos

Base de Datos

Dentro de esta investigacion se incluyen bases de datos con la informacién que se

requiere, Gutiérrez (2014) sefiala que:

Es un almacén de datos relacionados con diferentes modos de organizacion. Una base
de datos representa algunos aspectos del mundo real, aquellos que le interesan al
usuario. Y que almacena datos con un propésito especifico. Con la palabra “datos” se
hace referencia a hechos conocidos que pueden registrarse, como ser nUmeros

telefonicos, direcciones, nombres, etc. (p. 01)

En este sentido, la base de datos de la investigacion, se la realiza considerando la
informacion que presenta la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, respecto de

las captaciones y colocaciones de las cooperativas y el Producto Interno Bruto.

Construccion de la Base de Datos

La investigacion requiere de la construccion de la base de datos, la cual estard basada
en la informacion presentada por la Bolsa de Valores de Quito. De la informacién obtenida, se
consideran los titulos valores mas negociados de renta variable y fija, los rendimientos de las
empresas, los precios al cierre, retornos, diferencias con el retorno esperado y precios de las

acciones.

La informacién mencionada anteriormente sera considerando el periodo de afios de

2011 a 2021, de las captaciones y colocaciones versus el PIB.

A continuacion, se presenta la forma de la construccion de la base de datos con lo

explicado en los apartados anteriores.



Tabla 6

Captaciones de las cooperativas del segmento 1

ANO CAPTACIONES
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

Nota. Tomado de la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2021)

Tabla 7

Colocaciones de las cooperativas del segmento 1

ANO COLOCACIONES

2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

Nota. Tomado de la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2021)
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Capitulo IV

Resultados de la Investigacion

En el presente capitulo, se analizan los datos obtenidos en la estructuracion de las
matrices que contienen los datos estadisticos de las instituciones Microfinancieras y la
evolucion del Producto Interno Bruto (PIB). En este orden de ideas se presentaran los

resultados como también su respectiva interpretacion.

En el siguiente apartado, se detalla la informacion respecto a Captaciones,
colocaciones, fondos disponibles, y total cartera, de las cooperativas, misma informaciéon que

se presentara en gréficos, tablas, etc., para un mayor entendimiento de los lectores.

Anadlisis de los Resultados

Instituciones Financieras de Microcrédito del segmento 1

La economia ecuatoriana desde los sucesos de la dolarizacion obtuvo un cambio
positivo en la profundizacion y densidad financiera, es por ello que se analizara la evolucion de
las captaciones y colocaciones, mediante los datos y calculos obtenidos por cada cooperativa

perteneciente al segmento 1.

Evolucidon de las captaciones a nivel nacional segmento 1

A continuacion, se da a conocer la evolucién de las cooperativas de ahorro y crédito del
segmento 1, cuyos datos fueron obtenidos por los boletines de la Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria, se toma los datos de los depdésitos a la vista y a plazo. Se

analiza la evolucion de las captaciones desde el afio 2011 al 2021.



Tabla 8

Captaciones de las cooperativas del segmento 1

Figura 8

ANO CAPTACIONES

2011 S  841.986.741,04
2012 S 2.684.188.496,09
2013 S 3.460.741.444,06
2014 S 3.685.761.694,00
2015 S 4.324.236.576,39
2016 $ 5.301.027.505,38
2017 $ 6.412.878.985,35
2018 $ 8.666.000.000,00
2019 $10.110.000.000,00
2020 $11.573.000.000,00
2021 $ 14.689.000.000,00

Captaciones de las cooperativas del segmento 1

En la figura 8 se observa la evolucion de las captaciones (valores tomados al 31 de

diciembre de cada afio). Se aprecia en la ilustracién que a finales del 2011 se obtuvo un total

$16,000,000,000.00
$14,000,000,000.00
$12,000,000,000.00
$10,000,000,000.00
$8,000,000,000.00
$6,000,000,000.00
$4,000,000,000.00
$2,000,000,000.00
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2020
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de captaciones de $ 841.986.741,04, y para el 2021 se obtuvo un total de $14.689.000.000,00,

en este sentido se puede observar que las captaciones tienen una tendencia creciente, se

considera mediante informes emitidos por entes de supervision y control que las instituciones
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aumentaron la confianza en los clientes mejorando a si sus captaciones al publico, ademas de

ello se observa un crecimiento considerable para cada afio

Tabla 9

Colocaciones de las cooperativas del segmento 1

ANO COLOCACIONES
2011 S 895.853.930,25
2012 $2.855.518.875,87
2013 $3.240.934.157,15
2014 $3.685.761.694,21
2015 $4.195.209.735,90
2016 $4.557.713.076,49
2017 $5.477.703.586,10
2018 $2.226.000.000,00
2019 $ 3.347.000.000,00
2020 $ 3.641.000.000,00
2021 $ 4.619.000.000,00

Figura 9

Colocaciones de las cooperativas del segmento 1
COLOCACIONES
$6,000,000,000.00
$5,000,000,000.00
$4,000,000,000.00
$3,000,000,000.00
$2,000,000,000.00
$1,000,000,000.00
5_
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Como se observa en la figura 9 la evolucion ha sido positiva desde el 2011 al 2017 (los

valores han sido tomados al 31 de diciembre de cada afio), dando apertura a la buena
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administracién por parte de las cooperativas financieras que colocan muy bien sus recursos,
para la realizacion de proyectos que beneficien al pais, sin embargo para el afio 2018 las
colocaciones tienden a bajar a $ 2.226.000.000,00, no obstante a partir del 2019 empiezan a
equilibrar las colocaciones, es decir se empieza a tener una tendencia creciente llegando al

2021 con $ 4.619.000.000,00.

Figura 10

Captaciones vs colocaciones

CAPTACIONES VS COLOCACIONES
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—&— CAPTACIONES COLOCACIONES

Se observa en la figura 10 como varia las captaciones de las colocaciones, desde el
2011 hasta el 2017 la tendencia de las captaciones y las colocaciones es creciente y sus
valores casi parejos, sin embargo, a partir de ese afio las captaciones tienen a aumentar
considerablemente y las colocaciones bajan, en ese sentido podemos afirmar que los valores
de colocaciones a partir del afio 2017 bajan y logra tener nuevamente un equilibrio en el afio

2021.
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Tabla 10

Estructura del Sector financiero privado y popular y solidario

Subsistemas NUumero de Activos  Participacion Tasa de
entidades en activos variacion
operativas anual de

activos
Bancos privados 24 48506,50 76% 10,20%
Cooperativas 36 14257,20 22,30% 17,80%
Mutualistas 4 1122,20 1,80% 7,20%
TOTAL 64 63885,90 100% 35%
Figura 11
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Los SFPry SFPS estan conformados por 64 EFI operativas en marzo de 2021. Los
bancos concentraron la mayor participacién de acuerdo a sus activos: 24 bancos representaron
75.9% del total de activos; 36 cooperativas del segmento 1 el 22.3% y 4 mutualistas registraron
una participacion de 1.8%. En términos de variacioén anual, el mayor cambio se registro en las

cooperativas del segmento 1 con una tasa de 17.8%, seguido de los bancos privados con



10.2% y finalmente las mutualistas con 7.2%; la variacion total del sector financiero privado y

popular y solidario fue de 35%.

Figura 12
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Los depdsitos a la vista alcanzaron un saldo de USD 26,091.8 millones en marzo de
2021, lo que representa un crecimiento anual de 18%. El crecimiento de los depdsitos a la vista
se explica por el incremento de los mismos en 18.1% tanto en los bancos como en las
cooperativas del segmento 1. Los depésitos a plazo, por su parte, registraron USD 22,658.1
millones con una tasa de variacion anual de 14.2% que se explica por el crecimiento de los

depdsitos a plazo en las cooperativas en 22.6%, en los bancos 10% y en las mutualistas 9.6%.
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La composicién de los depdsitos en marzo de 2021 crecié en favor de los depdsitos a la
vista y se contrajo para los depdsitos a plazo, con relacion a lo registrado 12 meses atras.
Ambos sectores (SFPr y SFPS) mantuvieron, en conjunto, 53.5% de sus depdésitos a la vista y
46.5% a plazo. Los depésitos a plazo, a su vez estuvieron conformados en 50.7% por

captaciones con vencimientos inferiores a 90 dias; 46.2% entre 90 y 360 dias; y, 3% mayores a

1 afo.

Figura 16

Saldo de la cartera de crédito
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Los segmentos de crédito consumo y productivo mantienen las primeras posiciones en
cuanto a saldos de cartera de los SFPry SFPS, en conjunto, con USD 16,597 millones y USD
13,932 millones, respectivamente; a continuacion, se ubicaron los segmentos de microcrédito

con USD 5,599 millones, vivienda con USD 3,616 millones y los créditos educativos con USD

377.1 millones.



Figura 17
Tasa de crecimiento anual de la cartera de crédito
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La cartera de crédito total tuvo un crecimiento de 1.3% en marzo de 2021, mostrando
una ligera recuperacion respecto a meses previos. En cuanto a las variaciones anuales, liderd
el segmento de microcrédito con una tasa de 8.1%, seguido del crédito productivo que muestra
cierta recuperacion al presentar un incremento de 2.3%, el crédito de vivienda crecio en 1.4%.

Al contrario, el crédito de consumo continla contrayéndose, registrando un decrecimiento de

1.4%.

Figura 18
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Los fondos disponibles aumentaron de USD 7,598.5 millones en marzo de 2020 a USD
11,328.8 millones en marzo de 2021, de los cuales, 89.7% permanecieron a nivel local y 10.3%
en el exterior. Las inversiones liquidas sumaron USD 5,757.8 millones, repartidas en 51.5% en

el sector privado y 48.5% en el sector publico. Por su parte, se registraron USD 2,652 millones

en el Fondo de Liquidez.

Figura 19
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En febrero de 2021, las cooperativas mantuvieron un indice de solvencia de 17.2%
siendo el mas alto del SFPry SFPS, seguido por el indicador de los bancos privados, 14.4%, y
el de las mutualistas que se ubic6 en 11.7%. Los SFPr y SFPS, en conjunto, registraron un
indice de solvencia de 15%. Durante los ultimos tres afios el indicador de solvencia de todas

las EFI privadas fue superior al nivel nhormativo requerido (9%).
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Figura 20
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En marzo de 2021, el indice de morosidad mantuvo su tendencia respecto a lo
mostrado en los Ultimos meses; es asi que se presenta una morosidad global de 3.2%. Los
segmentos de crédito con el indice de morosidad mas alto fueron: microcrédito con 5.3%,

seguido por el segmento de consumo con 4.4%, educativo 4.1%, vivienda con 3.6%y

productivo con 0.8%.

Figura 21
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Los bancos privados tuvieron el indice de liquidez més alto, ubicandose en 33.8% en
marzo de 2021, seguidos por las cooperativas segmento 1 que registraron un indicador de
30%. El indice de liquidez de las mutualistas fue 12.9%. Los niveles de liquidez de bancos,
cooperativas y mutualistas registran una tendencia creciente desde abril de 2020. En marzo de
2021 los bancos y cooperativas continian con esta tendencia, las mutualistas por su parte

registran cierto decrecimiento en este indicador.

Figura 22
indice de rentabilidad sobre el patrimonio (ROE)
15% -
13%
11% -
9%
7%

6.4%

5%
4.3%

3%

W W e B @ @ ¢ @ —

2 32 %2 3 2 2 3 2 2 8 & /8 H

= c a U = c a o = c a o =
a 5 a = T

£ 2 2 = £ 2 ¥ = £ 3 ¥ = £

Bancos privados

Cooperativas

En marzo de 2021, los bancos privados generaron una rentabilidad sobre el patrimonio
de 6.4%, seguidos por las cooperativas del segmento 1 con 4.3%. Por su parte, las mutualistas
presentaron un indice de rentabilidad de 4.5%. Las mutualistas presentaron reduccién de este

indicador en los meses de febrero y marzo de 2021 como se observa en la figura 23.
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En los ultimos 5 afios, segun el enfoque del PIB, la produccion ha crecido en promedio

3%, mientras que, los valores correspondientes a otros elementos del PIB han disminuido en
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promedio 1%, con un porcentaje considerable de incremento del 31% en el 2017. Esto se
podria dar por la recaudacion de impuestos que, segun el Diario El Universo en declaraciones
de Leonardo Orlando, Director del SRI, se atribuyd a procesos de control tributario, eficiencia
en el cobro, ademas de ventas que generan un mayor Impuesto al Valor Agregado (IVA) y
contribuciones solidarias por el terremoto del 16 de abril de 2016 en la costa ecuatoriana. La
composicion del PIB durante el 2019 corresponde el 94% al Valor Agregado Bruto y el 6%

restante a otros elementos del PIB.

La emergencia sanitaria mundial por causa de la Covid-19 ha impactado directamente
en el desempefio econémico de los paises de la region y el mundo, afectando la movilidad de

las personas y el normal funcionamiento de establecimientos productivos y comerciales.

Esto fue determinante para que en 2020 el Producto Interno Bruto (PIB) del Ecuador, en
términos constantes, haya totalizado $ 99.291.124,00, lo que representa una caida de 7,8%,
segun los datos de las cuentas nacionales trimestrales, sin embargo, en 2021 El producto
interior bruto de Ecuador ha crecido un 4,2% respecto a 2020. Se trata de una tasa 120

décimas mayores que la de 2020.

Comprobacion de Hipotesis

La hipotesis de esta tesis se refiere a que el coeficiente Beta incide en la rentabilidad de
los titulos valores de las empresas del sector comercial que cotizan en la Bolsa de Valores de
Quito. Por lo tanto, su comprobacion se realizara junto con la propuesta en el siguiente
capitulo, donde se estimara el coeficiente Beta como indicador de riesgo sistematico y el CAPM
gue analiza el rendimiento de los titulos valores frente al comportamiento del mercado bursatil

ecuatoriano.
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Capitulo V

Propuesta
El capitulo 5 contiene la propuesta del proyecto de investigacion, la misma que se trata
de estructurar un modelo estadistico que permitan medir la relacion de las microfinanzas y el
crecimiento econémico. Este proceso se realizard mediante los datos de las captaciones,
colocaciones y el Producto Interno Bruto (PIB), mismaos datos que obtenemos de las

estadisticas de las Superintendencia de Economia Popular y Solidaria y del Banco Central.

Descripcion de la Propuesta

La intermediacion financiera esta compuesta por la captacion de recursos financieros,
dentro del glosario de términos de las Superintendencia de Bancos y Seguros define captacion
como: “Constituyen todos los recursos del publico que han sido depositados en una institucion
financiera a través de depdsitos a la vista y depdsitos a plazo u otros mecanismos. Carga
Financiera: Gastos que deben ser satisfechos por el cliente, originados en operaciones de
crédito, pero que no constituyen una remuneracion a las instituciones financieras, tales como
los impuestos, corretaje de intermediarios, etc.” Se desarrolla un tipo de captacién de clientes
para la colocacion de recursos mediante créditos, lo que indica una referencia de la principal
problematica que enfatiza la cooperativa Juan Pio de Mora, ya que por los exigentes requisitos
gue establecen se vuelve muy distante el vinculo del cliente con la institucion, pero, es por esto

gue frecuentemente se mantienen estrategias que permiten realizar esta actividad.

Por otro lado, un modelo econométrico es un modelo estadistico 0 matematico que
representa la relacién entre dos 0 mas variables. Su utilizaciéon permite hacer estimaciones
acerca del efecto de una variable sobre otra y/o hacer predicciones acerca del valor futuro de
las variables, es por esta raz6n que en esta propuesta se presentara o se explicara la relacion

gue existe entre las captaciones, las colocaciones y el Producto Interno Bruto (PIB), para
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determinar de qué manera el sector de las microfinanzas incide en el desarrollo econémico
ecuatoriano.

Por tal motivo, esta propuesta se enfoca en un modelo estadistico que permitan
identificar el impacto de las captaciones y las colocaciones versus el Producto Interno Bruto
(PIB). Con este modelo los gobiernos o los encargados de realizar las estadisticas de la
economia del Ecuador pueden ampliar sus conocimientos por la razén que la aplicacion de un

modelo estadistico o econométrico estima una situacién de manera casi exacta.

Antecedentes de la Propuesta

Existen diferentes modelos de valuacion para estimar la incidencia de las captaciones y
las colocaciones versus el Producto Interno Bruto (PIB), cada autor defiende sus teorias y
postulados en economias y entornos econémicos financieros significativamente diferentes por
lo que se puede decir que no hay una medida perfecta de esta relacion, sin embargo, con la
aplicacion de modelos estadisticos y datos de periodos anteriores y actuales se puede legar a

tener una estimacion casi exacta.

Sin embargo, se puede aplicar ciertos procedimientos de valuacién para estimar la
relacion de las microfinanzas en el crecimiento econdémico, sin perder de vista que el ejercicio
de las microfinanzas contempla diferentes aspectos cualitativos y cuantitativos por la razén que
una persona para que realice algun tipo de operacion en el sector de las microfinanzas necesita

tener confianza en la cooperativa que desea invertir.

La importancia de la evaluacién de las microfinanzas en el crecimiento econémico nace
de la necesidad que tienen las cooperativas de conocer en qué porcentaje estas ayudan en el
crecimiento econémico del Ecuador y como las personas destinan sus recursos en alguna
institucion financiera, también saber cuales son las necesidades y preferencias de los clientes a

la hora de adquirir un producto financiero, para de esa manera aumentar estrategias o nuevos
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productos a las instituciones Microfinancieras, de esta manera las Cooperativas de ahorro y

crédito se vuelven mas rentables y por ende mejorar la economia del Ecuador.

La problemética radica en que, en la practica, la mayoria de las evaluaciones del de las
microfinanzas en el crecimiento econdémico se realizan de forma deterministica, es decir, con
un solo valor estimado otorgadndole certeza total, mientras que la evidencia indica que, al
depender la evaluacién de un conjunto de variables econémico-financieras determinadas por el
mercado, resulta incongruente el contexto deterministico bajo el cual se realizan los célculos de

la valuacion.

Justificacion de la Propuesta

La presente propuesta tiene por objeto contribuir a la economia ecuatoriana, asi como
al conocimiento y aplicacion de modelos financieros que permitan determinar la relacién o la
incidencia de las microfinanzas en el crecimiento ecuatoriano. Es por eso por lo que este
documento intentara presentar un Modelo estadistico consistente con respecto al estado en el
gue se encuentra las captaciones y las colocaciones y sus variables en relacién al Producto

Interno Bruto (PIB) que esta investigacion se consideré como el crecimiento econémico.

Los resultados de esta investigacion servirdn de guia tanto para los involucrados de las
instituciones Microfinancieras y el gobierno asi como para la academia, ya que servird como
fuente de consulta y andlisis en la aplicacion de modelos econométricos en lo que respecta al

consumo final de los hogares y el PIB.

El modelo financiero que se presentara podra otorgar informacion a los inversionistas
nacionales como extranjeros, asi como a docentes, estudiantes en el ambito de las finanzas y
la economia y publico en general, para concienciar de la problematica que tiene la economia

ecuatoriana, y como afecta el sector de las microfinanzas.
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Objetivos de la Propuesta

e Proponer un modelo estadistico que permitan medir la relacion de las microfinanzas y el
crecimiento econémico.

o Determinar el impacto de las captaciones y las colocaciones del segmento 1 en el
Producto Interno bruto (PIB) a través de la informacion recopilada, con variables
cuantitativas obtenidas del Banco Central del Ecuador y las SEPS.

¢ Revisar los datos estadisticos sobre la positiva 0 negativa incidencia de las
microfinanzas en la economia ecuatoriana mediante informacion obtenida del corrido

del modelo estadistico y presentar las principales incidencias.

Propuesta

Determinacion de variables:
Variable dependiente: Crecimiento econdémico

Variable independiente: Microfinanzas (Captaciones y Colocaciones de segmento 1

SEPS)

Estadistica descriptiva: Variable de interés Crecimiento econémico y de la variable

independiente Captaciones y Colocaciones.

A continuacion, se presenta la estadistica descriptiva las variables objeto de estudio.
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Comportamiento Histdrico de las variables de las microfinanzas

Figura 28

Comportamiento Histérico de las variables de las microfinanzas
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Proceso econométrico PIB — Cap, Col
1. Especificacién del modelo matemético

El modelo econométrico parte del modelo mateméatico “ecuacién de la recta” el mismo

gue se presenta a continuacion:
Y =a+ bx

Donde:

Y = Variable dependiente
x = Variable independiente
a = constante

b = Pendiente

2. Especificacion del modelo econométrico o estadistico

El modelo basico que se deriva es:
Y :BO +le1 +B2X2 +,u
Para el presente estudio se ha considerado la siguiente especificacion:

PIB = By, + B;(Cap) + B,(Col) + u
Donde:
PIB = Producto Interno Bruto
Cap = Captaciones (Depositos a plazo )del Segmento 1 de las COAC
Col = Colocaciones (Cartera) del Segmento 1 de las COAC
B, = Parametro intercepto

B, = Beta de la variable Cap



B, = Beta de la variable Col

u = Termino de error o perturbacion

3. Obtencién de datos
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Los datos obtenidos son de caracter cuantitativos, continuos de serie de tiempo con una

frecuencia anual desde enero 2011 hasta diciembre 2021, asi se presenta a continuacion:

Tabla 11

Datos para el corrido del Modelo Estadistico

CAPTACIONES DE LAS INSTITUCIONES MICROFINANIERAS

Periodo

2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

CAPTACIONES

841.986.741,04

$

$ 2.684.188.496,09
$ 3.460.741.444,06
$ 3.685.761.694,00
$ 4.324.236.576,39
$ 5.301.027.505,38
$ 6.412.878.985,35
$ 8.666.000.000,00
$10.110.000.000,00
$ 11.573.000.000,00
$ 14.689.000.000,00

COLOCACIONES

$ 895.853.930,25
$ 2.855.518.875,87
$ 3.240.934.157,15
$ 3.685.761.694,21
$4.195.209.735,90
$ 4.557.713.076,49
$5.477.703.586,10
$ 2.226.000.000,00
$ 3.347.000.000,00
$ 3.641.000.000,00
$ 4.619.000.000,00

Producto Interno
Bruto
(Miles de US
dolares)
$ 79.276.664,00
$ 87.924.544,00
$ 95.129.659,00
$101.726.331,00
$ 99.290.381,00
$ 99.937.696,00
$104.295.862,00
$107.562.008,00
$108.108.009,00
$ 99.291.124,00
$106.165.866,00

Nota. Tomado del Banco Central del Ecuador, 2022.

4. Estimacién

Para la estimacién del presente modelo se realizé una regresiéon por minimos cuadrados

ordinarios (MCO), el corrido mediante el paquete estadistico econométrico EViews 12 obteniendo

los siguientes resultados.



Tabla 12

Regresion por minimos cuadrados ordinarios (MCO)

Method: Least Squares
Date: 12/08/22 Time: 17:19
Sample: 2011 2021
Included observations: 11

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 81770599 5573459. 14.67143 0.0000

COL 0.002731 0.001612 1.694171 0.0128

CAP 0.001163 0.000476 2.443198 0.0404

R-squared 0.642214 Mean dependent var 98973468

’Adjusted R-squared 0.552768 S.D. dependent var 8779455.

S.E. of regression 5871297. Akaike info criterion 34.23605

Sum squared resid 2.76E+14 Schwarz criterion 34.34457

Log likelihood -185.2983 Hannan-Quinn criter. 34.16765

F-statistic 7.179877 Durbin-Watson stat 1.143446
Prob(F-statistic) 0.016387

Estimation Command:

LS PIB C COL CAP

Estimation Equation:

PIB = C (1) + C (2) *COL + C (3) *CAP

Substituted Coefficients:

PIB = 81770599.132 + 0.00273106063546*COL + 0.00116274572254*CAP
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Con los resultados obtenidos en el software se procede a reemplazar en la ecuaciéon de

la especificacion del modelo:

PIB = 81770599.132 + 0.00273106063546(Col) + 0.00116274572254(Cap) + u

de una manera mas resumida tenemos:
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PIB = $81.770.599,00 + $2,731.000(Col) + 1.163.000,00 + u

5. Pruebas de hip6tesis (Comprobacién Modelo)

En el proceso de validez (comprobacién) del modelo se realizara diferentes pruebas de
existencia lineal tanto individual como global, asi mismo los diferentes supuestos de la
metodologia minimos cuadrados ordinarios MCO como son: Heterocedasticidad,

Autocorrelacion, Normalidad y Multicolinealidad.
Existencia de relacion lineal

Para la prueba de significancia estadistica se aplico la prueba “t” y “F” para determinar

significancia individual y global respectivamente mediante el “p-valor”.
e Prueba de significancia individual

Mediante la probabilidad o P- Valor se plantea la siguiente prueba de hipétesis. Si el P-

valor es menor al rango determinado se rechaza Ho (0,05)
Hy: f = 0 No existe relacién lineal individual entre las variables (x)y (y)
H;: B # 0 Existe relacion lineal entre las variables (x)y (y)

Tabla 13

Prueba de significancia individual

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 81770599 5573459. 14.67143 0.0000
COL 0.002731 0.001612 1.694171 0.0128
CAP 0.001163 0.000476 2.443198 0.0404

Como puede observarse en la tabla anterior el p-valor de la variable Col (0,0128) y Cap
(0,0404) es menor que 0,05; por lo tanto, se rechaza Ho, por lo tanto, Existe una relacion lineal

entre las variables PIB y GCFH



e Prueba de significancia global
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Para determinar la significancia global se aplica la prueba “F”, asi tenemos el

planteamiento de las hipétesis de la siguiente manera:

Ho: B, = B, = B3 = 0 No existe relacién lineal conjunta entre las variables (x)y (y)

H1: B; # B, # B; # 0 Existe relacion lineal conjunta entre las variables (x) y (y)

Tabla 14

Prueba de significancia global

R-squared 0.642214
Adjusted R-squared 0.552768
S.E. of regression 5871297.
Sum squared resid 2.76E+14
Log likelihood -185.2983
F-statistic 7.179877
Prob(F-statistic) 0.016387

Mean dependent var
S.D. dependent var
Akaike info criterion
Schwarz criterion
Hannan-Quinn criter.
Durbin-Watson stat

98973468

8779455.
34.23605
34.34457
34.16765
1.143446

La Prob (F-statistic) es de 0,016387 menos que el 0,05 por lo que se rechaza la Ho. Por

lo tanto, existe relacion lineal conjunta en el modelo.

6. Prondstico e impacto

El presente modelo una vez que ha sido comprobado mediante pruebas estadisticas se

procede a interpretar el impacto de las variables

PIB = $81.770.599,00 + $2,731.000(Col) + 1.163.000,00(Cap) + 1

e Segun el modelo anterior se puede determinar que sin captaciones y colocaciones el PIB

serfa de $ 81.770.599,00 miles de délares.
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Por cada doélar de Captaciones del sistema financiero popular y solidario el PIB se
incrementa en $1.163.000,00 mil délares, esto quiere decir que la variable captaciones
incide positivamente en el PIB, por lo tanto, en el crecimiento econémico.

De manera homologa por cada dolar de Colocaciones en el sistema financiero popular y
solidario el PIB se incrementa en $2.731.000,00 mil délares, esto quiere decir que la
variable colocaciones incide positivamente en el PIB, por lo tanto, en el crecimiento

econdémico.
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Conclusiones

La economia ecuatoriana crecio en 4.2% en 2021 después de una contraccion de -7.8%
en 2020. Este incremento fue impulsado por la variacion positiva del Gasto de Consumo
Final de los Hogares (10.2%) y la Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF) (4.3%). Cabe
destacar que el consumo de los hogares superd los niveles de 2019 o prepandemia.

En el sector financiero se observo la recuperacion de los depésitos del sector privado
(empresas y hogares) en las entidades financieras nacionales (bancos, cooperativas de
ahorro y crédito y mutualistas), los que experimentaron una tasa de crecimiento anual
de 12.1%. De igual forma, se evidencié una mejora del crédito al sector privado, con
una tasa de crecimiento anual de 14.8% y un saldo de USD 50,189.6 millones al 31 de
diciembre de 2021. Por cada dolar de Captaciones del sistema financiero popular y
solidario el PIB se incrementa en $1.163.000,00 mil délares, esto quiere decir que la
variable captaciones incide positivamente en el PIB, por lo tanto, en el crecimiento
economico.

Segun el modelo se puede determinar que sin captaciones y colocaciones el PIB seria
de $ 81.770.599,00 miles de ddlares, es decir por cada délar de Captaciones del
sistema financiero popular y solidario el PIB se incrementa en $1.163.000,00 mil
ddlares, esto quiere decir que la variable captaciones incide positivamente en el PIB,
por lo tanto, en el crecimiento econémico.

La revision realizada sobre la incidencia del sistema financiero y, particularmente, el
sector de las microfinanzas en la economia sigue aln sin consenso claro. Los distintos
investigadores mantienen diversos puntos de vista con respecto a la influencia del
desarrollo financiero. Lo que si se evidencian son las incidencias de las microfinanzas a

nivel microeconémico; es decir, especialmente en la formacién de microempresas, el
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aumento de los ingresos y, con esto, un mejoramiento en los niveles de pobreza de las

familias beneficiadas con los productos financieros, especialmente el microcrédito.
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Recomendaciones
Los ingresos provenientes del empleo representan una parte muy importante de los
recursos que reciben los hogares para destinarlos al consumo y el ahorro. En este
sentido, se recomienda realizar los cuestionarios donde deben contener las preguntas
necesarias para identificar a los trabajadores que realizan su actividad econémica en
forma independiente (cobertura), seguidas de otro conjunto de preguntas que permita
calcular el valor de sus gastos de operacion y de sus ingresos netos.
A las cooperativas en lo que respecta al fondo de Colocaciones y Captaciones, se
recomienda implementar un plan coordinado que permita mejorar las captaciones de
recursos de instituciones publicas y privadas.
A las cooperativas y su departamento de Tecnologias de la Informacién y
Comunicacion, Servicios y Canales, Riesgos, Administrativa y Seguridad de la
Informacion, se recomienda fortalecer la gestion interna de sus unidades para cumplir
con los planes e iniciativas contemplados en la planificacién operativa institucional.
A los encargados de las Colocaciones y Captaciones y Operaciones, se recomienda
realizar un control y seguimiento coordinado y pormenorizado de las operaciones del
producto Crédito de Fomento 1% y su documentacion, con la finalidad de controlar la
morosidad de este tipo de operaciones y obtener la transferencia exacta y oportuna de

la subvencion de la tasa por parte de los Ministerios correspondientes.
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