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RESUMEN

En el mundo las finanzas se han visto afectadas por la mala gestion de los
diferentes riesgos que esta presenta; por ello, en las Ultimas décadas se ha
palpado un gran esfuerzo por adoptar nuevas reglas que exijan una
regulacién prudencial; asi como también, aplicar indicadores que sirvan
como instrumentos que permitan tomar decisiones. Especificamente, las
cooperativas de ahorro y crédito se ven afectadas por varios riesgos entre
ellos el mas perjudicial, es el de crédito debido a la naturaleza de sus
actividades. Por tal razon, este proyecto tiene como objetivo analizar la
gestiébn cuantitativa del riesgo de crédito y su incidencia en el valor
econdémico agregado de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento
uno del cantdén Latacunga, en donde se establecera los diferentes riesgos a
los que estan expuestos estas instituciones, se determinara la creacion de
valor que estas generan; lo que permitira concluir, con el desarrollo de un
modelo econométrico financiero que muestre la incidencia de la gestion
cuantitativa del riesgo de crédito en el valor agregado economico. Para ello,
se utilizar4 los modelos de investigacion bibliografica y de campo, a fin de
recopilar informacion primaria y secundaria, necesaria para la elaboracion de
la investigacion; ademas, se empleara el método inductivo, con el que se
podra emitir conclusiones generales partiendo de explicaciones particulares.
Finalmente, los resultados obtenidos seran evaluados estadisticamente;
para realizar un analisis descriptivo que proporcione la confiabilidad y validez

de la informacion y asi, verificar si la hipétesis es congruente con la misma.
PALABRAS CLAVE.:

e RIESGO CREDITICIO

e VALOR ECONOMICO AGREGADO

e COOPERATIVAS DE AHORRO Y CREDITO - LATACUNGA
e ECONOMETRIA
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ABSTRACT

In the world the finance have been affected by poor management of the
different risks that this presents; therefore, in the last decades it has felt a
great effort to adopt new rules requiring prudential regulation; as well as
apply indicators serve as instruments that allow decisions. Specifically, the
credit union are affected by various risks including the most damaging, credit
is due to the nature of their activities. For this reason, this project has as aim
analyze the quantitative management of credit risk and its impact on
economic value added of the credit union of segment one of the canton
Latacunga, where the different risks will be established the various risks that
are exposed these institutions, creating value they generate be determined,;
allowing conclude, with the development of a financial econometric model
showing the incidence of quantitative credit risk management in the
economic value added. For it, bibliographical models and field research will
be used to collect primary and secondary, necessary for the development of
research information; In addition, the inductive method will be used to issue
general conclusions departing from particular explanations. Finally, the
results will be evaluated statistically; for a descriptive analysis that provides
the reliability and validity of the information and thus verify whether the

hypothesis is consistent with it.
KEY WORD:

e CREDIT RISK

e ECONOMIC VALUE ADDED

e CREDIT UNION — LATACUNGA
e ECONOMETRICS



CAPITULO |

1. PROBLEMATIZACION

1.1Planteamiento del problema

1.1.1 Macro

El sector cooperativo de ahorro y crédito en el Ecuador data de 1937
aproximadamente, época en la cual se registran cajas de ahorro que fueron
formadas en la ciudad de Guayaquil por gremios de obreros, jornaleros,
artesanos, entre otros; con el objetivo de obtener un fondo del cual puedan
disponer para el bienestar familiar y que permita cubrir enfermedades,
accidentes laborales, domésticos e incluso la muerte; por lo que, en este afio
se emite la primera Ley de Cooperativas, misma que reconoce la existencia
de este tipo de organizaciones y que a su vez fija las primeras normas de
regulacion; para la década de los sesentas se dicta la segunda Ley de
Cooperativas y el correspondiente Reglamento General, la cual junto con la
reforma agraria darian un impulso al sector, representando el despegue del
sistema cooperativista; en el periodo de los setenta y ochenta se resalta el
apoyo técnico recibido de confederaciones internacionales especializadas en
el sector referido, factor debido al cual, la acogida de este segmento se vio
favorecida en gran medida; para la década de los noventa se emitio la Ley
General de Instituciones del Sistema Financiero mediante la cual se
bancarizO a todas las cooperativas, sometiéndolas al control de la

Superintendencia de Bancos y Seguros.

En este periodo, Ecuador sufrié una grave crisis econdémica inducida por
diversos factores, reflejando en los resultados de la banca altas tasas de
interés e insolvencia en el sistema; lo cual provocé la pérdida de confianza
del sucre y desencadend la quiebra de algunos bancos privados, cuya
pérdida se estimé en 8.072 millones de doélares de entre otras pérdidas

humanas que no pueden ser contabilizadas, siendo estos algunos de los



principales factores que ocasionaron desconfianza en este tipo de
instituciones, no asi en las cooperativas de ahorro y crédito COAC, las
cuales han tenido un significativo y marcado crecimiento tanto en la
captacion de dinero como en el financiamiento de actividades productivas
especialmente a personas con menores ingresos y que no han tenido

acceso a la banca formal.

Segun las estadisticas proporcionadas por Superintendencia de Bancos,
al finalizar diciembre de 1994 existian 24 cooperativas, para diciembre de
2000 el sector cooperativista estuvo conformado por 26 instituciones,
mientras que para el afilo 2010 se registraron 37 entidades reguladas por
dicha superintendencia y aproximadamente 1.200 cooperativas que se
encontraban bajo el control del Ministerio de Inclusion Economica y Social,
evidenciandose el notable crecimiento de este sector, debido a los aspectos

antes mencionados.

Por consiguiente, es necesario mencionar que para el afio 2008 Ecuador
proclama una nueva Constitucion de la Republica, dentro de la cual se
encuentra el articulo 311, que promulga que el sector financiero popular y
solidario (SFPS) se compone tanto de cooperativas de ahorro y crédito
(COAC), entidades asociativas, bancos y cajas comunales y cajas de ahorro;
de este apartado del afio 2011 se aprueba la Ley Orgéanica de la Economia
Popular y Solidaria y del Sector Financiero Popular y Solidario (LOEPS) y el
correspondiente reglamento en 2012, obligando a todas las COAC a realizar
una transicién bajo la cual estarian reguladas por la Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria (SEPS), desde enero de 2013.

Actualmente, el sector cooperativo de ahorro y crédito a enero de 2016,

esta formado por cinco segmentos, como se muestra a continuacion:



Tabla 1
Segmentacion de las cooperativas de ahorro y crédito

Segmento Activos (USD) NUmero
1 Mayor a 80'000.000,00 25 cooperativas
2 Mayor a 20'000.000,00 hasta 80'000.000,00 36 cooperativas
3 Mayor a 5'000.000,00 hasta 20'000.000,00 88 cooperativas
4 Mayor a 1'000.000,00 hasta 5'000.000,00 194 cooperativas
5 Hasta 1'000.000,00 565 cooperativas
Cajas de Ahorro, bancos comunales y cajas comunales 908 cooperativas

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)

Alrededor de 1.816 instituciones conforman el sector, sin embargo, el
boletin financiero que fue emitido por el sector financiero popular y solidario
al 31 de junio de 2015 menciona que se ha consolidado la informacién de
1.414 de estas instituciones para realizar los balances y los respectivos

indicadores financieros.

El segmento mas representativo y de importante participacion en activos,
pasivos y patrimonio del sistema es denominado segmento uno, mismo que

estd compuesto por 24 organizaciones y una caja central.

Este segmento es el que presenta mayor cantidad de informacion
disponible y registra cifras importantes: 5.492,01 millones de délares en
activos, 4.704,99 millones de délares en pasivos, 750,89 en patrimonio, asi

como también la siguiente cartera:

Tabla 2

Cartera de las cooperativas de ahorro y crédito segmento uno

Detalle Cartera Bruta (millones de délares)  Morosidad
Créditos Comerciales 151,66 2,85%
Créditos de Consumo 2.304,56 4,37%
Créditos de Vivienda 282,91 1,69%
Créditos para la Microempresa 1.502,83 6,93%
Créditos Educativos - 0,00%
Cartera Total 4.241,95 5,05%

La cartera del segmento uno (4.241,95 millones de ddlares) representa el
64% de la cartera total del sector cooperativo de ahorro y crédito (6.543,01

millones de délares) y refleja el menor indice de morosidad frente a otros



segmentos, esto debido al marco regulatorio que se aplica para asegurar la
sostenibilidad del sistema, destacando grandes esfuerzos por instrumentar
mecanismos que permitan minimizar los riesgos intrinsecos que mantiene
una cooperativa de ahorro y crédito; sin embargo, como se puede observar
la informacion no es condensada en su totalidad a su vez es imperante la
necesidad de fortalecer dichos instrumentos los cuales permitan asegurar
otros indicadores referentes a proteccion del capital, calidad de los activos,
manejo gerencial, estructura financiera, rendimientos, costos, liquidez u otras
sefales de expansion que reflejen un impacto directo en la maximizacién de

los excedentes que mantenga la entidad.

1.1.2 Meso

La Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS) en el afio
2015, establecid6 modelos de supervision y gestion que aseguren el control
de las organizaciones financieras y no financieras mediante la

implementacion de intendencias zonales.

La intendencia Zonal N°3 tiene cobertura en las provincias de Bolivar,
Cotopaxi, Chimborazo, Pastaza y Tungurahua, siendo esta la mas grande de
las seis entidades de control, pues mantiene bajo supervision casi el 40%
(382 entidades) del sector financiero en todos los segmentos.

Dentro del segmento uno, esta intendencia zonal controla 8 entidades:

1. Cooperativa de Ahorro y Crédito San José Ltda.

N

Cooperativa de Ahorro y Crédito de la Pequefia Empresa de Cotopaxi
Ltda.

Cooperativa de Ahorro y Crédito Riobamba Ltda.

Cooperativa de Ahorro y Crédito OSCUS Ltda.

Cooperativa de Ahorro y Crédito San Francisco Ltda.

Cooperativa de Ahorro y Crédito El Sagrario Ltda.

N o g &~ W

Cooperativa de Ahorro y Crédito Camara de Comercio de Ambato
Ltda.
8. Cooperativa de Ahorro y Crédito Mushuc Runa Ltda.



TOTAL ACTIVOS SEGMENTO UNO SFPS

mZONAL TRES RESTO DE COOPERATIVAS

Figura 1 Activos segmento uno del Sector Financiero Popular y Solidario

Las cooperativas antes nombradas representan aproximadamente el 27%
del valor total de los activos que constituyen el segmento uno del Sector
Financiero Popular y Solidario (SFPS) (1'469.301,71 y 5'441.880,82 miles de

délares respectivamente).

CARTERA BRUTA SEGMENTO UNO SFPS

I 26% \

mZONAL TRES RESTO DE COOPERATIVAS

Figura 2 Cartera bruta total del segmento uno del SFPS

Del mismo modo, las ocho cooperativas mantienen un 26,20% de la
cartera total del segmento uno. (1°127.165,79 y 4’301.379,92 miles de
dolares correspondientemente).



Tabla 3

Indicadores de las COAC del segmento uno - zonal tres (%)

Indicador Riobamba Oscus Sar'w Cacpeco Mushuc El . CCCA San,
Francisco Runa Sagrario José

Morosidad 3,0 7,9 7,7 7,1 12,3 4,8 71 53

ROE 94 -1, 14,6 6,2 7,5 14,2 87 27

ROA 15 -01 2,3 1,2 1,4 2,6 1,0 03

Liquidez 195 24,2 35,3 24,2 23,7 224 17,2 220

La Cartera total registra un indice inferior de 3,08% en Cooperativa
Riobamba y un superior de 12,32% en Mushuc Runa.

El ROA registra un valor negativo -0,14% en la COAC OSCUS y un valor
maximo de 2,66% en la institucion El Sagrario.

El ROE varia entre -1,05% y 14,62%, valores que pertenecen a OSCUS y
San Francisco respectivamente.

De la misma manera, el ratio liquidez se encuentra entre 17,2% y 35%,
mismos que se registran en CCCA 'y San Francisco correspondientemente.

Los datos expresados anteriormente evidencian indicadores sumamente
volatiles, que dejan un rango bastante amplio y un alto grado de
incertidumbre puesto que no cumplen con los criterios aceptables sostenidos
en los sistemas de monitoreo establecidos dentro de la Administracion
Financiera.

Uno de los sistemas de monitoreo mas utilizados es el método PERLAS,
denominado asi, ya que se manejan 45 indicadores que revelan la condicion
financiera de cualquier Cooperativa de Ahorro y Crédito. Segun Richardson
(2009) cada inicial mide las siguientes areas: “Proteccién, Estructura
financiera eficaz, Calidad de Activos, Tasas de Rendimientos y Costos,
Liquidez y Sefales de crecimiento” (p.1). En estas secciones se establece
una meta para cada uno de las razones calculadas.

Es asi que, la morosidad no debe sobrepasar el 5%; no obstante, los
datos expresados anteriormente revelan que tan solo dos instituciones se
mantienen en este rango; del mismo modo, se menciona que para mantener
el valor de los activos de una manera exitosa es necesario un crecimiento de

estos, acompafnado de una rentabilidad sostenida; sin embargo, es notable



que los indicadores tanto ROA como ROE, son sumamente bajos en la
mayoria de las instituciones llegando incluso a ser negativos; asimismo, la
liquidez recomendada debe ser mayor o igual al 15%, significando un
parametro que de cierto modo se ha cumplido aunque podemos observar
porcentajes asombrosamente altos, pues incluso pasan del duplo de lo

recomendado, como es el caso de la cooperativa San Francisco.

1.1.3 Micro

En la ciudad de Latacunga existen cinco cooperativas de ahorro y crédito

gue prestan sus servicios y que pertenecen al segmento uno:

1. Cooperativa de Ahorro y Crédito de la Pequefia Empresa de Cotopaxi
Ltda.

2. Cooperativa de Ahorro y Crédito OSCUS Ltda.
Cooperativa de Ahorro y Crédito El Sagrario Ltda.
Cooperativa de Ahorro y Crédito Camara de Comercio de Ambato
Ltda.

5. Cooperativa de Ahorro y Crédito Mushuc Runa Ltda.

Estas cooperativas mantienen indices relevantes como:

Tabla 4

Indicadores Financieros (expresados en porcentajes)

Nombre del indicador Oscus Cacpeco Mushuc El. CCCA
Runa Sagrario

Estructuray Calidad de Activos

Activos improductivos netos / total activos 3,37 4,44 6,96 3,20 14,71
Morosidad

Crédito comercial prioritario 7,61 0,71 7,27 1,17 0,00
Crédito de consumo prioritario 6,05 6,80 6,22 3,17 6,80
Cartera de crédito inmobiliario 3,17 5,79 0,00 1,36 2,65
Cartera de microcrédito 11,40 7,63 13,64 10,04 9,33
Cartera de consumo ordinario 6,18 0,00 0,00 0,00 0,00
Cartera total 7,92 7,17 12,32 480 7,14
Rentabilidad

ROE -1,05 6,21 7,56 14,20 8,71
ROA -0,14 1,28 1,41 2,66 1,09
Liquidez

Fondos disponibles / total depdsitos a CP 24,25 24,27 23,78 22,43 17,24




Como se puede observar en la tabla descrita anteriormente, los
indicadores que muestran estas cooperativas son razonables, no obstante,

segun lo establecido en PERLAS:

e El indicador activos improductivos netos / total activos debe
representar un maximo del 5%, contrario a Mushuc Runa y CCCA
gue mantienen un 6,96% y 14,71% respectivamente.

e De igual forma la morosidad no debe sobrepasar el 5%, no
obstante, se pueden encontrar irregularidades especialmente en la
cartera de microcrédito, pues ninguna entidad cumple con el
criterio aceptable, marcando un minimo de 7,63% en Cacpeco y un
maximo del3,64% en Mushuc Runa.

e Al respecto de la rentabilidad como se mencion6 anteriormente,
esta debe ser sostenida para mantener el valor de los activos de
una manera eficiente; es asi, que encontramos valores negativos
como es el caso de la COAC OSCUS y porcentajes bajos referente
al ROA en todos los casos.

e La liguidez debe mantenerse en un ratio superior al 15%,
recomendacion que estad cumpliéndose por todas las entidades, sin
embargo, existe un rango bastante amplio entre los valores que se

observan y lo establecido, exceptuando por CCCA.

Por consiguiente, se desconoce si existe un valor econémico agregado,
es decir, hace falta énfasis en determinar si el costo de capital es menor a la
rentabilidad obtenida; evidenciando la falta de gestion cuantitativa del riesgo
de crédito pues no se conoce con certeza la creacion de valor, ya que el
nivel de rentabilidad que se debe exigir es inconsciente, recayendo en que
no haya trasparencia, referido al verdadero valor del negocio; asi como
también, a las medidas que deben tomar los niveles estratégicos, dado que
el analisis del valor economico es actualmente la base bajo la cual se toman
las principales decisiones financieras de la empresa (inversion, financiacion
y utilidades) pudiendo obtener como posibles consecuencias: pérdidas
econdémicas, activos improductivos, mayor costo de los fondos, dafio a la

reputacion, pérdida de depositos y liquidacion de la entidad, que a su vez



genera en la economia una crisis generalizada en el sistema financiero,

inestabilidad econdmica e inclusive un incremento del riesgo pais.

Finalmente, un analisis exhaustivo de la gestion cuantitativa del riesgo de
credito es de especial importancia en cada entidad para que este sea

minimo y consecuentemente exista maximizacion en la rentabilidad.

1.2Anélisis critico

[ CONSECUENCIAS ]

Destruccion de Utilidad minima Deficiente toma de
valor en la entidad decisiones
1 1 1
PROBLEMA DEFICIENTE,CUANTIFICACIC)N DEL VALOR
CENTRAL ECONOMICO AGREGADO (EVA)
ﬁ 4
Insuficiente Mayor inversion y Informacion
gestiéon de riesgo costos financieros Financiera
de crédito \ defectuosa

CAUSAS ]

Figura 3 Arbol de Problemas

El riesgo de crédito refiere a la probabilidad de incurrir en pérdidas ya sea
de capital o de intereses por el incumplimiento parcial o total de las
condiciones que se han pactado en un contrato de crédito, de tal forma que
puede ser gestionado a través de la medicion de diversos indicadores y de la
implementacion de mecanismos que permitan minimizarlo. La insuficiente
gestion de riesgo de crédito provoca que no se analicen las razones
financieras acertadas, tal como lo es el célculo del valor econémico

agregado, lo cual lleva a la destruccion de valor en la entidad, contrario al
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principal objetivo de la finanzas que busca la creacion de valor para la
empresa; es decir, no tanto el crecimiento de los beneficios economicos de
las organizaciones sino de una medicion real del incremento de valor de la
empresa en si por el desempefio de esta, conocido tambien como alza de

los precios en las acciones y su capitalizacion.

Una mayor inversion y un incremento en los costos financieros influye en
la no cuantificacion del valor econdmico agregado, puesto que al no existir
efectividad en el uso del capital empleado se obtendr4d una utilidad
mindscula que no compensa la rentabilidad minima esperada y por tanto no
se proporciona una informacion real sobre el retorno de la inversion al

comparar los beneficios econémicos con el costo de capital del negocio.

La presentacion de informacion financiera defectuosa es uno de los
principales problemas que se pretende erradicar, sin embargo, como se
habia visto anteriormente la informacion financiera no esta consolidada en
su totalidad, por lo que algunos elementos de analisis pudiesen ser
ignorados o0 a su vez existe la posibilidad de una mala interpretacién de
indicadores, llevando a una deficiente toma de decisiones en los niveles
estratégicos. Por tanto, este es un factor que influye en la no cuantificacion
del valor econémico agregado, siendo este un instrumento que permite
introducir mejores practicas en los negocios financieros, pues una de sus
ventajas es superar las deficiencias que presentan los indicadores

tradicionales.

1.3Formulacién del problema

En base a la informaciébn expuesta anteriormente, la investigacion
planteada es de importancia para el estudio de la evolucién de la economia

popular y solidaria, por tanto, se procede a formular el problema:

¢,De qué manera la Gestion Cuantitativa del Riesgo Crédito incide en el
valor agregado econdmico de las Cooperativas de Ahorro y Crédito del

segmento uno del cantdn Latacunga?
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Pues, el presente estudio refiere a establecer como la gestion cuantitativa
del riesgo de crédito en las cooperativas del segmento uno pertenecientes a
la economia popular y solidaria del cantdon Latacunga genera valor

econdémico agregado en cada una de las mismas.

1.4Antecedentes

Para el desarrollo de la presente investigacion se ha encontrado un
trabajo relacionado al objeto de estudio, el cual refiere al andlisis de riesgo
de crédito del Sector Financiero Popular y Solidario.

(Pinaya & Travez, 2015) sefalan que la investigacion examina el riesgo
de crédito del segmento cuatro de las cooperativas de ahorro y crédito, de
acuerdo a la clasificaciébn determinada en ese entonces por la Junta de
Regulacion del Sector Financiero Popular y Solidario, cuya Resolucion fue la
No. JR-STE-2012-003 del 29 de octubre del 2012; las cuales fueron tomadas
en consideracion debido a la importancia en la participacion en el total de los
activos, pasivos y patrimonio del sistema Financiero Popular y Solidario; asi
como tambien, por la disponibilidad de la informacién. En este extracto se
presenta un seguimiento a los indicadores mas representativos tales como:
evolucion de la cartera de crédito, participacion de la cartera por segmento
de crédito, morosidad por segmento de crédito, evolucion de la cobertura de
créditos problematicos y la relacion entre los créditos del sistema corporativo
y el PIB. Obteniendo como resultado que el segmento 4 del sector
cooperativo del Ecuador presenta una concentracion de créditos en los
segmentos de consumo Yy microempresa, MiSMOS que representan
aproximadamente el 90%, dentro del cual la morosidad de la seccién
microempresa es mayor a la que se presenta en el resto de niveles.
Concluyendo que desde la perspectiva de riesgo de crédito, este Sector
presenta un comportamiento estable; sin embargo, es necesario mantener

un constante monitoreo y supervision.
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1.5Justificacion

La elaboracion de este proyecto refiere al analisis de la gestidon
cuantitativa del riesgo de crédito y su incidencia en el valor agregado
econdémico de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento uno del
cantén Latacunga, debido a que este es el principal riesgo al que se
encuentran expuestas las entidades financieras; ya que existe una gran
incertidumbre de que los créditos aprobados, sean recuperados en los

plazos definidos, tratando de evitar la morosidad de la cartera.

En el aspecto tedrico, la investigacion contribuird en el futuro como
soporte en la elaboracion de otros estudios y conceptualizaciones teéricas
referente a la gestién cuantitativa del riesgo de crédito y su incidencia en el
valor agregado economico de las cooperativas de ahorro y crédito del

segmento uno del cantén Latacunga.

En el aspecto practico, brindara seguridad a los niveles estratégicos,
puesto que con ello, se podran tomar decisiones y escoger estrategias que
beneficien tanto a los socios, clientes y otros tenedores de derechos; y, por
medio de la propuesta de un modelo econométrico financiero, se podra
ratificar o no, el impacto de la gestion del riesgo de crédito en el valor

econdmico agregado de cada una de las entidades.

En el aspecto social, el modelo econométrico financiero apoyara la
transparencia de la informacién y emitird un indicador mediante el cual los
stakeholders pueden conocer la posicion en la que se encuentra la
organizacibn, mismo que generara confianza tanto interna como
externamente. Ademas, permitira que los clientes tengan confiabilidad en
entregar sus recursos econdémicos, los cuales son destinados por las

cooperativas de ahorro y crédito a cubrir necesidades financieras del publico.

En el aspecto metodoldgico, el proyecto de investigacion refiere a la
emisidon de una propuesta con la que se analizard datos que permitan

determinar las variables que influyen en la creacion de valor; asi como
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también, si existe 0 no un riesgo de crédito; pudiendo ser este normal,

potencial, deficiente, dudoso recaudo o pérdida.

Finalmente, la aplicacion del presente trabajo es factible ya que se cuenta
con talento humano, disponibilidad de la informacion tanto en paginas
oficiales como de la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria y
otras entidades publicas, métodos, técnicas e instrumentos de analisis que
coadyuvan a que la investigacion contribuya a que las cooperativas de
ahorro y crédito pertenecientes al segmento uno en el canton Latacunga,
conozcan el riesgo que tienen con cada colocacién y con ello busquen

nuevas opciones para mitigarlo, a través de una gestion de calidad.

1.6Objetivos

1.6.1 Objetivo General

Analizar la gestion cuantitativa del riesgo de crédito y su incidencia en el
valor econémico agregado de las cooperativas de ahorro y crédito del

segmento uno del cantén Latacunga.

1.6.2 Objetivos Especificos

e Establecer los diferentes riesgos a los que estan expuestos las
Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento uno del cantén
Latacunga.

e Determinar los factores que inciden en la creacion de valor econémico
agregado en las Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento uno
del canton Latacunga.

e Desarrollar un modelo econométrico financiero como propuesta para
determinar la incidencia de la gestidén cuantitativa del riesgo de crédito
en el valor agregado econdémico para las cooperativas del segmento

uno del canton Latacunga.
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1.7Prognosis

Al no llevarse a cabo el presente proyecto no se contaria con la suficiente
informacion documentada que demuestre como la gestion cuantitativa del
riesgo de crédito incide en el valor econdmico agregado de las cooperativas
de ahorro y crédito del segmento uno del cantén Latacunga. Ademas, con la
propuesta acerca de un modelo de gestiéon del riesgo de crédito, se
contribuira a que se realice un trabajo eficiente y a una toma de decisiones
acertada en cuanto a los créditos que otorgan estas instituciones al publico
en general, de tal manera, que puedan reducir al maximo las posibles
pérdidas que esta incertidumbre trae consigo y posean la liquidez necesaria

para cumplir con sus actividades diarias.
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CAPITULO Il

2. MARCO TEORICO

2.1Antecedentes Investigativos

En los ultimos afios la economia popular y solidaria ha venido tomando
fuerza en la participacion tanto en el sector financiero como en el no
financiero, es asi que para finalizar el afio 2012 se reconocieron 5.499
instituciones mientras que para 2014 existen 6.525 organizaciones
registradas. Dentro del Sector Financiero Popular y Solidario (SFPS) se
observan 3.330 cooperativas mismas que mantienen 946 Cooperativas de
Ahorro y Crédito y una caja central, los cuales recogen un aproximado de

5.000 millones de socios.

La informacion financiera es presentada por todos los segmentos de
cooperativas de ahorro y crédito (estructuras, balances, socios depdsitos,
créditos entre otros) a través de boletines estadisticos que permiten a su vez
generar modelos de supervision y referente a una evaluacion econémica y
financiera, del balance social, riesgos y prevencion del lavado de activos asi
como la generacion de un buen gobierno corporativo, los cuales aseguren la
estabilidad del sector, sin embargo, la informacién no esta condensada en su
totalidad lo cual incrementa los riesgos a los cuales esta expuesto el sistema
debido a que la informacion debe tomar en cuenta parametros para el debido
analisis.

La cartera de crédito se ha incrementado significativamente segun el
boletin emitido a junio de 2015 esta representa 6.193.965.554,98 ddlares
mientras que para junio de 2014 esta tenia un valor de 5.466.726.831,2
dolares, existiendo un crecimiento del 13% aproximadamente, a su vez el
indice de morosidad de la cartera total ha incrementado del 7,58% al 7,68%
mientras que el indice de liquidez pasa de 35,34% a 35,7%; lo cual refleja

que la gestion del riesgo de crédito es deficiente, pues el indice de



16

morosidad ha incrementado y la liquidez no mantiene un crecimiento

significativo.

La gestidon del Riesgo de Crédito usa tradicionalmente el modelo Basilea,
en el cual se describen normas béasicas a seguir, asi como la presentacion
de parametros minimos para la continuacién de las operaciones. Ademas,
también se utliza el enfoque de las 5 C’s de crédito que refieren a
procedimientos tradicionales que han usado durante varios afios atras las
diversas entidades financieras, en estas se toma en cuenta la opinion de
expertos que ponderan informacion acerca de los recursos suficientes para
generar flujos que hagan frente a las obligaciones, asi como también al
colateral de las mismas; esta técnica se denomina Scoring de Crédito. Es
debido a estos detalles que se puede afirmar que no existe cuantificacion del
riesgo ya que no se ocupan componentes de probabilidad, por lo cual la
toma de decisiones para el sistema de otorgamiento y seguimiento de

crédito esta basada en una decisidén no probabilistica.

Debido a los factores descritos, se desconoce si impacta o no en los
indicadores que las cooperativas de ahorro y crédito presentan tales como:
rentabilidad, liquidez, entre otros; y aunque se conoce que los ratios que
viene presentando este sector son saludables es imperante saber si las
entidades generan o no un valor agregado y por tanto si los excedentes que

presentan estan maximizados.

2.2Fundamentacion Legal

Las bases legales de este proyecto se sustentan en primer lugar en la
Constitucion de donde se destaca el articulo 283 el cual menciona que el
sistema econdmico del Ecuador esta integrado “por las formas de
organizaciéon economica publica, privada, mixta, popular y solidaria, y las
demas que la Constitucion determine. La economia popular y solidaria se
regulard de acuerdo con la ley e incluird a los sectores cooperativistas,
asociativos y comunitarios”. (Constitucion de la Republica del Ecuador; 2008,
p. 93)



17

En base a la investigacion planteada, se tomara en cuenta Unicamente al
sector financiero popular y solidario, del cual se desprende varios articulos

tales como:

Al formar parte del sistema financiero nacional, debera cumplir con lo
siguiente, segun el articulo 309 de la Constitucion de la Republica del
Ecuador (2008):

Cada uno de estos sectores contara con normas y entidades de control

especificas y diferenciadas, que se encargaran de preservar su

seguridad, estabilidad, transparencia y solidez. Estas entidades seran

autébnomas. Los directivos de las entidades de control seran responsables
administrativa, civil y penalmente por sus decisiones. (p.99)

Asi también, en el articulo 311 se determina que el sector financiero
popular y solidario se compone de “cooperativas de ahorro y crédito,
entidades asociativas o solidarias, cajas y bancos comunales, cajas de

ahorro”. (Constitucion de la Republica del Ecuador; 2008, p.99)

Y en el articulo 319 de la misma Constitucion de la Republica del Ecuador
(2008) acota que “se reconocen diversas formas de organizacion de la
produccion en la economia, entre otras las comunitarias, cooperativas,
empresariales publicas o privadas, asociativas, familiares, domésticas,

autonomas y mixtas”. (p. 102)

Para lo cual es indispensable que el Estado contribuya a que exista mayor
inversion en el pais a través de estas formas de organizacion, y garantice el
buen vivir de la poblacién, por medio de un control efectivo de estas

entidades.

Otro de los fundamentos legales lo representa el acuerdo de Basilea I, la
cual ha servido como guia para las entidades financieras, ya que cuenta con
principios basicos para una supervision bancaria eficaz, los cuales permiten

el fortalecimiento de las actividades financieras a nivel mundial.

Son 25 principios que se encuentran agrupados en 7 categorias, que
buscan hacer frente a los riesgos que se encuentran expuestos las
instituciones financieras, tales como el riesgo de mercado, de crédito y tipo

de cambio.
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De igual manera, se tomara en cuenta al Cédigo Organico Monetario y
Financiero como una mas de las bases legales, ya que contiene normas
esenciales para el sistema financiero; este codigo pone de manifiesto que
tanto la Superintendencia de Bancos como la Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria se encuentran habilitadas para autorizar a las
entidades que conforman el sistema financiero nacional; la cual esta
expresada en el articulo 144, del Codigo Organico Monetario y Financiero
(2014) que detalla lo siguiente:

En la autorizacion indicada, se determinara las operaciones activas,

pasivas, contingentes y de servicios financieros que podran ejercer las

entidades, por segmentos, de acuerdo con su objeto social, linea de
negocio, especialidades, capacidades y demas requisitos y condiciones

gue para el efecto establezca la Junta de Politica y Regulacion Monetaria
y Financiera. (p.27)

Del mismo modo, en el articulo 163 se expresa que dentro del sector
financiero popular y solidario estan en el Codigo Organico Monetario y
Financiero (2014):

1. Cooperativas de ahorro y crédito;

2. Cajas centrales;

3. Entidades asociativas o solidarias, cajas y bancos comunales y cajas
de ahorro; vy,

4. De servicios auxiliares del sistema financiero, tales como: software
bancario, transaccionales, de transporte de especies monetarias y de
valores, pagos, cobranzas, redes y cajeros automaticos, contables y
de computacion y otras calificadas como tales por la Superintendencia
de Economia Popular y Solidaria en el &mbito de su competencia. (p.
29)

De igual forma en el articulo 440 se dispone lo siguiente:

Los miembros del consejo de administracion de las cooperativas de
ahorro y crédito y de las asociaciones mutualistas de ahorro y crédito
para la vivienda, los miembros del consejo de administracion de las
cajas centrales, y sus representantes legales seran considerados
administradores. (Cddigo Organico Monetario y Financiero; 2014, p.
72)
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Y exclusivamente en la seccion 2 de las cooperativas de ahorro y crédito
del Cddigo Organico Monetario y Financiero, desde el articulo 445
naturaleza y objetivos hasta el articulo 457 prohibiciones se encuentran
varias disposiciones y medidas de control que serviran para una gestion

eficiente de estas entidades.

Seguido, otra normativa importante para la investigacion es la LOEPS en
la que se destaca la seccion 3 de las organizaciones del sector cooperativo,
especialmente en el articulo 21 en donde se menciona que: “Las
cooperativas, en su actividad y relaciones, se sujetaran a los principios
establecidos en esta Ley y a los valores y principios universales del
cooperativismo y a las practicas de Buen Gobierno Corporativo”. (Ley
Orgénica de Economia Popular y Solidaria y del Sector Financiero Popular y
Solidario; 2011, p. 8)

En este articulo a su vez define al sector cooperativo segun la Ley
Orgénica de Economia Popular y Solidaria y del Sector Financiero Popular y
Solidario ( 2011) como:

El conjunto de cooperativas entendidas como sociedades de personas
gue se han unido en forma voluntaria para satisfacer sus necesidades
econOmicas, sociales y culturales en comun, mediante una empresa de
propiedad conjunta y de gestidbn democratica, con personalidad juridica de
derecho privado e interés social. (p. 8)
De la misma manera, en el articulo 23 de la Ley Organica de Economia
Popular y Solidaria y del Sector Financiero Popular y Solidario (2011)
menciona que “las cooperativas, segun la actividad principal que vayan a
desarrollar, perteneceran a uno solo de los siguientes grupos: produccion,

consumo, vivienda, ahorro y crédito y servicios”. (p. 8)

De alli en adelante, hasta el articulo 72 atribuciones y procedimientos, se
encuentran las atribuciones, derechos, obligaciones y facultades de las

cooperativas, los cuales guian el accionar de estas entidades.

Posteriormente, se tomard en consideracion al capitulo 1l de las
cooperativas de ahorro y crédito del Reglamento a la Ley Organica de la
Economia Popular y Solidaria (RLOEPS) del 16 de febrero del afio 2012,

dentro de la cual se encuentran en detalle cada una de las medidas a tomar
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por parte de estas entidades financieras, las cuales no se han tomado a
profundidad en la Ley a fin al mismo.

Finalmente, se utilizara la norma para la gestion del riesgo de crédito en
las cooperativas de ahorro y crédito expedido en el afio 2015, en la que se
especifica el contenido minimo para que se gestione el riesgo de crédito, en
la que se delimita las garantias y los limites de crédito para cada uno de los
segmentos que se pueden otorgar a fin de continuar en funcionamiento;
igualmente, las responsabilidades del consejo de administracion, del comité
de administracion integral de riesgos, de la unidad y del administrador de
riesgos de la entidad; los criterios de calificacion de las carteras de crédito y
otras condiciones necesarias a fin de salvaguardar los recursos econémicos
tanto de las cooperativas de ahorro y crédito como de los usuarios internos y

externos.

2.3Fundamentacién Teodrica

2.3.1 Bases Tebricas

Para la ejecucion del proyecto de investigacion, se requieren conocer
teorias fundamentadas que coadyuven a la realizacion eficiente del mismo,

por lo cual se describira dos de ellas, que son de gran relevancia.

En cuanto al riesgo, el economista Harry M. Marcowitz en el afio 1952
publicé un articulo en el que daba a conocer su estudio, desde entonces

perfecciono su teoria en su libro en el afio 1991.

Segun Mendizabal, Miera, & Zubia (2002) la teoria del portafolio se centra en

lo siguiente:

Markowitz desarrolla su modelo sobre la base del comportamiento
racional del inver-sor. Es decir, el inversor desea la rentabilidad y rechaza
el riesgo. Por lo tanto, para él una cartera sera eficiente si proporciona la
maxima rentabilidad posible para un riesgo dado, o de forma equivalente,
si presenta el menor riesgo posible para un nivel determi-nado de
rentabilidad. (p. 36)
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Las instituciones financieras se encuentran propensas al riesgo, de
manera que se desconoce, si los fondos colocados seran devueltos en su
totalidad. Tomando en consideracion la teoria del portafolio de Markowitz se
puede minimizar el riesgo de no pago, diversificando apropiadamente las
carteras de créditos. Cardona (2006) Basa su estudio en esta teoria, con la
que demuestra que:

La capacidad de pago de un acreditado depende, en parte, de las

utilidades operacionales disponibles para atender los compromisos

financieros, por lo tanto entre mayor sea el rendimiento operacional

esperado de los acreditados y menor su volatilidad, menor sera el riesgo
asumido por la entidad financiera que otorga los créditos. (p. 115)

Por lo que es de suma importancia que en las entidades financieras se
realice un estudio cuidadoso de los clientes a quienes se les otorga créditos;
es asi, que si se pone en practica la teoria del portafolio se pueden disminuir
en gran medida el riesgo y con ello también disminuye los gastos que se

acarrean consigo.

Por otra parte, el valor econémico agregado tiene sus inicios desde el afio
1917 en el cual varios especialistas lo relacionaban como un beneficio o
ingreso residual. Ya para el afio 1890 el economista Alfred Marshall habia
propuesto un concepto similar, al que lo denominaba como beneficio
econémico, el cual es segun lo citado por Amat (2002): “una empresa
obtiene una utilidad real cuando los ingresos son suficientes para cubrir los

costos operativos y el costo de capital” (p. 39).

A partir de ello, grandes investigadores realizaron aportaciones con temas
relacionados; pero, fue en el afio 1990, donde la firma de la consultora Stern
Stewart & Company conceptualizé al EVA y lo registré con sus propios
derechos de autor, a fin de ofrecer una asesoria financiera de calidad y

posicionarse en una gran parte del mercado.

Stern Stewart centra su trabajo en la creacion de valor antes de tomar
medidas contables convencionales, ya que estas no consideran del todo el
valor del accionista. Es asi que en el afio 1991 mencionan en su libro The

Quest for Value: The EVA management guide que el EVA es:
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Una medida financiera que estd mas cerca que cualquier otro indicador
para capturar la verdadera utilidad econémica de una empresa. Incluso,
es una medida del desempefio que estd mas vinculada a la creacion de
valor de los accionistas en el tiempo. (Chandra; 2009, p. 169)

2.4Sistemas de variables

Para el desarrollo de la investigacion es necesario el planteamiento de
variables, las cuales permiten la relacion de los conceptos y caracteristicas
gue son objeto de estudio, debido a que estas pueden fluctuar y por tanto se
pueden observar y medir las variaciones que registren al relacionarse con

otras. Los tipos de variables a utilizar son: dependiente e independiente.

2.4.1 Variable dependiente

La variable dependiente es también conocida como efecto, puesto que
representa las consecuencias producidas por la independiente, es decir que,
al ser afectada o influida, se convierte en aquello que se quiere llegar a

determinar en la investigacion de una manera directa.

Por consiguiente, en la presente investigacion se analiza el valor
econdémico agregado que generan las COACs del segmento uno del cantén
Latacunga como consecuencia de la gestion del riesgo de crédito que las

mismas realizan.

2.4.1.1 Finanzas

Gitman (2003) senala que “Las finanzas se pueden definir como el arte y

la ciencia de administrar el dinero”. (p. 3)

En tal razén, son una parte de las ciencias econémicas, las cuales se
encargan de la administracion del dinero con el objetivo de satisfacer

necesidades de financiamiento.
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Ademas, Zvi Bodie et al (1997) mencionan que las finanzas:

Constan de un grupo de conceptos que ayudan a organizar la forma de
asignar recursos a través del tiempo, asi como de un conjunto de modelos
cuantitativos que auxilian en la evaluacion de alternativas, la toma de
decisiones y la puesta en practica de las mismas. (p. 1)

Por lo cual, podemos afirmar que las finanzas analizan hechos pasados
para predecir y prevenir el futuro, con el objetivo de maximizar la riqueza de
los accionistas, mismo que refiere al aumento de valor de las acciones de la
empresa a través de la toma de decisiones tanto de inversion como de

financiamiento.

A su vez, Gitman (2003) sefala que “Las areas principales de las finanzas
se pueden resumir revisando las oportunidades de desarrollo profesional en
finanzas. Para mayor conveniencia, estas oportunidades se pueden dividir

en dos grandes partes: servicios financieros y administracion financiera”.
(p-3)

2.4.1.2 Administracién financiera

La administracion financiera segun Moreno (2002) es la “fase de la
Administracion General, mediante la cual se recopilan datos significativos,
analizan, planean, controlan y evallan, para tomar decisiones acertadas y

alcanzar el objetivo natural de maximizar el capital contable de la empresa”
(p. 8).

Por tal motivo, podemos afirmar que los recursos financieros son
administrados definiendo y determinando la manera Optima para la eficiencia
en la utilizacién de estos y la eficacia de la organizacion en cuanto a su
gestion, a través de la toma de decisiones, para lo cual se lleva a cabo un
analisis financiero que permita alcanzar un diagnodstico acerca del estado en
el que se encuentra la empresa, el cual refiere a un estudio de estados

financieros utilizando indicadores financieros.
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2.4.1.3 Indicadores financieros

Los indicadores financieros refieren a un analisis, mismo que segun
Gitman et al (2005) “es el estudio de las relaciones entre distintos estados
contables” y que se son necesarios para ver lo que dichos estados
“realmente tienen que decir acerca de la situacion financiera y los resultados

operativos de una empresa”. (p. 198)

Existen varios indicadores financieros, sin embargo, debido al objeto de
estudio se tomara en cuenta los indicadores proporcionados por la SEPS,

para la evaluacion de las COACs.



INDICADOR

[ GRUPO ][

Solvencia

[ SOLVENCIA

Activos Fijos / Ptc

[ LIQUIDEZ Liquidez
Morosidad
Ampliada
CALIDAD DE Partici_pacién
ACTIVOS Activos
Improductivos

~

-

[ DEFINICION ]

Mide la suficiencia patrimonial de la entidad para
respaldar las operaciones y cubrir las pérdidas que
no fueron protegidas por medio de las provisiones.

-

Permite medir los activos fijos que estan cubiertos
por el patrimonio técnico constituido de la entidad.
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[ FORMULA ]

Patrimonio Técnico Constituido

Activos Ponderados por Riesgo

) )
Activos Fijos
Y,

Patrimonio Técnico Constituido

Refiere a la capacidad de respuesta de la entidad
para con los requerimientos de efectivo de los
depositantes.

-

Cartera que presenta problemas

N
Fondos Disponibles + Inversiones

A

Depésitos (a la Vista + Plazo)

Cartera Improductiva Bruta
por Segmento

Cartera Bruta

s

Participacion de
Cartera de Crédito

|
%

Figura 4 Indicadores financieros (SEPS)

\ 4

Porcentaje de Activos que no generan ingresos.

~N
de
recuperabilidad y que puede ocasionar pérdidas.
_ J

Activos Improductivos

Artitnn Total

N

J
Participacion de la cartera total respecto a los
activos.

Cartera Bruta

Activos

|
|
|
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Grado de
Absorcion del
Margen Financiero

Capacidad de la entidad para cubrir los gastos
operativos con los ingresos de intermediacion
financiera.

Gastos Operativos
Maraen Financiero Neto

.

RENTABILIDAD ROA ) Rentabilidad que producen los activos para generar (ingresos :ngsastos) *12

ingresos que fortalezcan el patrimonio.

J

Activo Total Promedio

calocacién Cartera de Créditos — Prov. Créd. Incobrables

E_ficit_anCia Porcentaje de gasto que requiere la Gastos de Operacién
Institucional en entidad para administrar la cartera.

Figura 5 Indicadores financieros (SEPS)
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2.4.1.4 Valor econémico agregado

El EVA “consiste en determinar la rentabilidad obtenida por una empresa,

deduciendo de la utilidad de operacion neta después de impuesto, el costo

de capital de los recursos propios y externos que se emplean”. (Jiménez,

2009, p. 6)

Cuando una entidad busca crear valor, la organizacion debe generar una

rentabilidad mayor al costo de sus recursos, caso contrario destruira valor;

ya que, dicho valor es el resultado después de cubrir todos los gastos y

satisfecho la rentabilidad minima esperada.

Formula de célculo:

En donde:

EVA
ROIC
CI
WACC
NOPAT

NOPAT

ROIC =
CI

NOPAT =

1. EVA = (ROIC — WACC) * CI

Valor econémico agregado

Retorno sobre el capital invertido

Capital invertido

Promedio ponderado del costo de capital

Utilidad operativa neta después de impuestos

Utilidad Operativa * TC

CI = Activos Fijos Netos + Capital de Trabajo

WACC =K ( £

+E

)+Kd<DiE>*(1_TC)

Ke Costo de los recursos propios
D Deuda onerosa

E  Recursos propios
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Kd Costo de la deuda

TC Tasa impositiva

2.4.2 Variable Independiente

Como otra de las variables de la investigacion se encuentra la variable
independiente, la cual es la gestion cuantitativa del riesgo de crédito, para lo
cual se requiere mantener un conocimiento de cada uno de los términos que
la conforman; asi como también, es necesario indagar los tipos de riesgo
mas frecuentes en al ambito financiero y finalmente ampliar el estudio acerca
de uno de los riesgos que mas azota a las instituciones financieras, como es

el riesgo de crédito.

2.4.2.1 Gestion del riesgo financiero

Garcia (2010) Define a la gestién del riesgo como “la identificacion,
medicion y evaluacion colectiva de todos los riesgos que afectan el valor de
la entidad financiera, asi como la definicion e implementacion de una
estrategia en el negocio y en la operacion para gestionar efectivamente esos

riesgos”. (p. 46)

En tal virtud, es imperante que las empresas 0 personas naturales
busquen mecanismos que contribuyan a la mitigacion del riesgo. Es asi que,
si se desea una gestion efectiva, por lo menos se deberia determinar los
riesgos a los que se encuentra expuesto, hasta qué medida se puede
aceptar el riesgo, de manera que no se ocasione pérdidas incontrolables,
tomando en cuenta un rango maximo y minimo; de igual forma, se requiere
conocer cual es el monto de dinero que se esta arriesgando. Asimismo,
definir un modelo que le otorgue la posibilidad de estimar las posibles
pérdidas y, plantear mecanismos de cobertura acorde a la situacion actual

de cada uno, a fin de disminuir la posibilidad de pérdidas.

De ahi en adelante se debe mantener un control y monitoreo constante

que le permita reaccionar con rapidez ante futuras eventualidades.
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Con una gestién eficiente de los riesgos financieros, se puede lograr una
creacion de valor para los accionistas, ya que se puede disminuir costos

como los de quiebra, fiscales, de iliquidez y de endeudamiento.

2.4.2.1.1 Gestion

El concepto de gestion de acuerdo con Martinez (2005):

Involucra el vocablo moderno inglés management, acepcion formalizada
por los norteamericanos como una disciplina, una institucion y una
profesion derivada de la expresion de la gran corporacion; el término fue
traducido inicialmente al espafiol como administracion -del latin
administratio- gerencia de empresas y la tendencia de hoy en dia es a
traducirlo como gestion de organizaciones. (p. 19)

Es claro que la palabra gestidon difiere de administracién, puesto que al
gestionar se ejecutan decisiones estratégicas con el fin de desarrollar
actividades productivas que generen beneficios para el mejoramiento de una
entidad y por su lado la administraciéon es la adecuada coordinacién de
recursos de una entidad, en la que se logra conseguir la optimizacién, a fin

de cumplir sus objetivos.

Es asi que, Huergo (2003) menciona en su escrito que: “Gestionar es el
arte de hacer posible un rumbo y alcanzar una meta en medio de las

dificultades y de la imprevisibilidad de los acontecimientos”. (p. 5)

De tal forma, que es necesario que se junten esfuerzos para alcanzar las
metas establecidas mediante el trabajo conjunto de todos quienes
conforman una entidad; asi como también, la ejecucién eficiente de los

procesos y la toma de decisiones coherente con sus propositos.

2.4.2.1.2 Riesgo

El riesgo se considera como una circunstancia incierta, la cual sucede de
manera fortuita, y por la cual se tiene la posibilidad de pérdida ya sea

econdémica, material o de cualquier indole. Por la existencia del riesgo, una
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persona o entidad se encuentra vulnerable ante la ocurrencia de un evento
negativo y como consecuencia de ello es necesario que se tomen medidas

preventivas.

Segun el glosario de términos el riesgo segun la Superintendencia de
Bancos del Ecuador (2009) es definido como:

En el a&mbito financiero, se dice que una inversion tiene riesgo cuando

existe la posibilidad de que el inversor no recupere los fondos que ha

invertido en ella. Las inversiones con riesgo alto tendran que

proporcionar una mayor rentabilidad, para que al inversor le compense
invertir en ellas. (p.1)

Por lo general, toda empresa o individuo se encuentra expuesto a un
riesgo de manera que se requiere la toma de decisiones inmediata, en
bdsqueda de mitigar las consecuencias que este puede acarrear, y de esta
forma minimizar al maximo el dafio que puede ocasionar los actos que son

ajenos a la voluntad humana.

En el mundo entero existe una gran variedad de riesgos los cuales
producen algun tipo de dafilo o perjuicio, particularmente en las

organizaciones estos pueden agruparse en tres grupos gue son:

e Operacionales: Se generan como resultado de fallas en procesos.

e Estratégicos: Son aquellos que afectan la capacidad de entidad, ya
sea por el entorno en el que se encuentra o por las transacciones
efectuadas.

e Financieros: Son aquellos que surgen como consecuencia de
negociaciones financieras, las cuales pueden producir ganancias o
pérdidas, dependiendo del comportamiento de varios factores
como son el mercado, la politica, las leyes y regulaciones, entre

otros.

2.4.2.2 Tipos deriesgos

Continuando con el objeto de estudio, se es imperante conocer los tipos
de riesgos financieros, que pueden presentarse en las instituciones

financieras, como son:
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2.4.2.2.1 Riesgo de mercado

De acuerdo con De Lara (2005) el riesgo de mercado es “la pérdida que
puede sufrir un inver-sionista debido a la diferencia en los precios que se
registran en el mercado o en movimientos de los llamados factores de riesgo

(tasas de interés, tipo de cambio, etc.).” (p. 16)
El riesgo de mercado a su vez se divide en:

e Riesgo de mercado general: Este riesgo es conocido como riesgo
sistematico, el cual no es diversificable, ni controlable y ocurre cuando
existen variaciones en los precios como consecuencia del
comportamiento normal del mercado.

¢ Riesgo de mercado especifico: Se lo conoce también como riesgo no
sistematico, el cual se lo puede controlar, es diversificable y se
presenta cuando existen cambios en los precios de un instrumento de

deuda o de capital por factores relacionados con el emisor.

Este tipo de riesgo requiere tomar otras medidas, ya que no se lo puede
gestionar de la misma manera que el resto; para ello, se utiliza un método
conocido como Valor en Riesgo (VAR) para medirlo, el cual ayuda a predecir

la pérdida maxima que se puede tener en una cartera de inversiones.
El Valor en Riesgo segun Mascarefias (2008) se define como:

Una medida del riesgo de tipo estadistico. Puede utilizarse para estimar
el riesgo de mercado de una cartera (o de una inversion) pa-ra la que no
existe una serie histérica de precios, bien porque no se recogieron los
datos o porque la composicion de la cartera ha cambiado recientemente.

(p- 2)

Por la naturaleza del Valor en Riesgo (VAR), se utiliza en las Instituciones
que requieren conocer con exactitud cual es el riesgo que tiene una cartera,
el cual determina el dinero que se puede perder en un periodo si se
considera una cartera de inversion concreta. Este método es utilizado por
varias instituciones financieras las cuales toman en consideracion si este es
general o especifico, ya que asi se pueden combinar con otras técnicas que

mejoren los resultados internos.
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2.4.2.2.2 Riesgo de Liquidez

Segun el articulo 2 del Libro I.- Normas generales para la aplicacion de a
ley general de instituciones del sistema financiero de la Superintendencia de
Bancos del Ecuador (2003) en el riesgo de liquidez es:

Cuando la institucion enfrenta una escasez de fondos para cumplir sus

obligaciones y que por ello, tiene la necesidad de conseguir recursos

alternativos o vender activos en condiciones desfavorables, esto es,

asumiendo un alto costo financiero o una elevada tasa de descuento,
incurriendo en pérdidas de valorizacion. (p.240).

En una entidad puede presentarse el riesgo de liquidez cuando no se
dispone de activos suficientemente liquidos o se tiene deudas vencidas, por
vencer y demas compromisos a corto plazo, y, en el caso de no disponer de

fondos suficientes para su financiamiento.

Por tal razon, se exige que estas entidades manejen adecuadamente sus
recursos para que cuenten con la liquidez necesaria para tomar decisiones
en instrumentos a corto plazo y de alta calidad crediticia; de tal forma, que si
una institucion no logra obtenerla se ve forzado a estructurar o adquirir

pasivos adicionales en condiciones desfavorables en el mercado.

De igual manera se considera que un exceso de liquidez puede ser un
factor que ocasione el riesgo de liquidez, ya que no existe una utilizacién

eficientemente del dinero administrado.

En la nota técnica sobre riesgos de mercado y liquidez que expide la
Superintendencia de Bancos del Ecuador (2002), existen dos formas de

medir el riesgo de liquidez, que son:

e Posicidn estética estructural: La medicion estructural del riesgo de
liquidez parte de considerar la composicion de activos y pasivos
liquidos en una posicidn estéatica a una fecha determinada y sobre los
saldos contables. Esta posicion estructural muestra lineas de liquidez
comparables con su volatilidad, de tal manera que los activos liquidos

muestren una cobertura frente a los requerimientos. (p.11)
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e Andlisis de brechas de liquidez (bandas de tiempo): Este andlisis

parte de una fecha determinada y clasifica los flujos de capital e

intereses de acuerdo a su vencimiento. El analisis se subdivide en

tres escenarios: vencimientos contractuales, vencimientos esperados

y andlisis dinamico. En cada escenario se da un tratamiento especial

a las cuentas con vencimiento cierto y a las cuentas con vencimiento

incierto. (p. 12)

Las caracteristicas principales acerca de los escenarios para el analisis

de brechas de liquidez se encuentran detallados en la siguiente tabla:

Tabla 5

Escenarios del andlisis de brechas de liquidez

Contractual Esperado Dinamico
En este escenario las En este escenario las En este escenario se parte
cuentas con vencimiento cuentas con vencimiento del analisis de liquidez
cierto se presentan al cierto también son esperado y ademas se
vencimiento. Las cuentas sometidas a ajustes sobrela incorporan elementos de
con vencimiento incierto base de supuestos proyecciones y de

deben ser tratadas sobre la
base de supuestos
sustentados en modelos de
comportamiento, con soporte
estadistico con un nivel de
confianza minimo del 90% vy
una serie de tiempo de al

menos 12 meses.

sustentados en modelos de
comportamiento que
incorporen soportes
estadisticos con un nivel de
confianza minimo del 90% vy
una serie de tiempo de al
menos 12 meses.
Tanto en el escenario
contractual como en el

esperado para los
instrumentos financieros que
aplique (cartera de crédito,
inversiones, depositos) se

debera incluir como parte del

fluo a los intereses por
percibir o aquellos por
cancelar.

planeacién financiera de la
entidad.

Fuente: (Superintendencia de Bancos del Ecuador, 2003)
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2.4.2.2.3 Riesgo Operacional

El Riesgo Operacional es “el riesgo de pérdida debido a unos
inadecuados o fallos internos de procesos, empleados, sistemas o eventos
externos” (Martinez & Hernandez; 2012, p. 392)

Segun Basilea Il existen siete eventos que producen pérdidas, a causa
del riesgo operativo u operacional, las cuales son: el fraude tanto interno
como externo, malas relaciones laborales, ejecucion de practicas indebidas,
acciones mal intencionadas, destruccion o hurto de activos de la empresa y

una deficiente ejecucion de los procesos.

El riesgo operacional surge a causa de la mayoria de las operaciones de
las entidades, por lo que es necesario que los responsables de la
administracion del riesgo deberan desarrollar y aplicar controles y
estandares, a fin de afrontar este riesgo; de igual forma, es necesario
supervisar el cumplimiento mediante un programa de fiscalizaciones
periodicas y adoptar medidas correctivas o planes de contingencia para la

reduccion o mitigacion del riesgo.

2.4.2.2.4 Riesgo de tasas de interés

El riesgo de tasas de interés es “la contingencia de que las instituciones
controladas tengan pérdidas como consecuencia de los movimientos en las
tasas de interés y cuyo efecto dependeréa de la estructura de activos, pasivos
y contingentes”. (Superintendencia de Bancos del Ecuador; 2003, p. 217)

Cuando existe este tipo de riesgo, puede provocar cambios en los activos
y pasivos de una institucion financiera; por ejemplo, las entidades bancarias
por lo general mantienen sus activos a un largo plazo y sus pasivos a un
corto plazo, y, cuando existe un incremento en las tasas de interés, se prevé
un impacto negativo; ya que, el periodo en el que se reciben cantidades
monetarias por créditos es superior al tiempo en el que se remuneran los

gastos por concepto de intereses en depositos a plazo u otras obligaciones
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financieras, la entidad al no poseer liquidez inmediata le induciria a una

quiebra.

Por lo tanto, se requiere una planificacion cuidadosa en cuanto a periodos
y recursos; ya que, al existir variaciones en las tasas de interés la entidad
debe poseer fuentes de dinero necesarias para cubrir con sus compromisos

financieros.

2.4.2.2.5 Riesgo cambiario

El riesgo cambiario o también conocido como de tipo de cambio, segun
Garcia (2010) “refleja las variaciones potenciales que se pueden producir en
el valor de las posiciones en moneda extranjera por las variaciones de tipo
de cambio de contado de la moneda nacional o de una moneda extranjera

contra otra. (p. 52)

Este riesgo puede tener una exposicion tanto contable como econdmica,
la cual produce cambios en los flujos de dinero como consecuencia de las
variaciones en el tipo de cambio del pais con el que se encuentre en
negociacion, lo cual puede generar ciertas inconformidades, las cuales
pueden ser protegidas a través de un instrumento de cobertura, con el

objetivo de que no se vea afectada la rentabilidad de la empresa.

Este tipo de riesgo se presentan cuando se realizan exportaciones o
importaciones en una moneda diferente a la funcional; asi también, cuando
se tienen inversiones ya sea a pagar o a cobrar en una moneda distinta a la
de origen; de forma, que varian negativamente el valor de los activos,

pasivos o0 a su vez los flujos netos de las mismos.

2.4.2.3 Riesgo de crédito

El Riesgo de crédito es “considerado como el riesgo por antonomasia de

las entidades bancarias, hace referencia a la probabilidad de impago por
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parte del prestatario y al incumplimiento de las condiciones pactadas en el
contrato (deterioro de su capacidad de pago)”. (Ruza & Curbera; 2013, p. 11)

De acuerdo a lo establecido por la Superintendencia de Bancos del
Ecuador en el capitulo | de la gestion integral y control de riesgos para la
administracion del riesgo de crédito, el Directorio de la institucién financiera o
quien haga sus veces debe tomar la decision de adoptar determinados
riesgos de tal forma que se reconozca y entienda el mismo, para con ello
poder operar efectivamente (identificacién); de alli, se establecera politicas,
estrategias, procesos y procedimientos en las que se definan el nivel de
riesgo aceptable por la misma, tomando en consideracion que estas pueden
ser suceptibles a excepciones o cambios en los limites de exposicion al
riesgo, en los distintos tipos de créditos; para posteriormente medir su
cumplimiento y con ello tomar acciones correctivas, si fuera el caso

(medicion).

Asimismo, se requiere que la administracion del riesgo implemente un
sistema de control de aquellas politicas implementadas, en la que se
englobe lo administrativo, financiero, contable y tecnoldgico (control). Y por
altimo, los responsables de cada nivel de la entidad, debera realizar un
seguimiento a la exposicion del riesgo, para entregar una informacion
oportuna,suficiente, real y consistente, que contribuya a la elaboracién de los

informes de cumplimiento (monitoreo).

Identificacion del Medicion del
riesgo riesgo

Monitoreo y

Control Seguimiento

Figura 6 Administracion de riesgos

Por otro lado, en el andlisis del riesgo de crédito es indispensable conocer
acerca del crédito, el cual se considera como el empleo de un capital ajeno,
por el cual se debera devolver la cantidad de dinero prestada mas interés,

seguros u otros costos, en los plazos establecidos.

Por medio del otorgamiento de los créditos se incentiva a al consumo, ya

que se motiva a la adquisicion de bienes o servicios que no pueden ser
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adquiridos por falta de liquidez, de modo que contribuye a una mayor

dinamizacién en la economia de un pais.

Para que una institucion financiera conceda un crédito, se precisa de un
analisis minucioso acerca de la capacidad de pago del interesado; esto con
el proposito de evaluar si la entidad podréa recuperar dicha cantidad de

dinero con los respectivos intereses, en el tiempo pactado.

De los diversos analisis que pueden efectuarse en una institucion, para la

evaluacion del crédito encontramos las 5 ¢ del crédito, las cuales son:

e Capacidad: Es la habilidad que tiene una persona o entidad de
obtener recursos econdmicos, para cumplir con sus compromisos
financieros; de tal manera que es imperante conocer su historial de
créditos, flujos de efectivo neto y en el caso de las empresas, su
crecimiento, operaciones, niumero de empleados, sucursales, entre
otros. Morales & Morales (2014) menciona que se contemplara “el
analisis de ventas netas, margenes de utilidad y generacion de flujo
neto para cubrir el pago de intereses, capital, dividendos e inversiones
y sus tendencias y comparacion”. (p.29)

e Colateral: Es aquel elemento que dispone el solicitante como garantia
del cumplimiento de pago del crédito, a fin de asegurarle a la entidad
la devolucion del dinero; el cual puede ser un activo fijo, un pagaré, un
aval, entre otros.

e Caracter: Determina las cualidades de honorabilidad, calidad moral
del interesado, por lo que se realiza un estudio cualitativo en donde se
verifica si la informacion proporcionada por el mismo es veridica, si ha
cumplido a cabalidad con todos sus pagos con otras instituciones o
empresas. Para con ello tener mayor seguridad acerca de su
comportamiento; es asi, que se solicitan referencias personales,
comerciales y se verifica su proceder econémico en el buré de crédito.

e Capital: Son los recursos que se encuentran en su poder y por los
cuales ha realizado una inversion econémica; asi, se confirmard a
través de un analisis financiero la posibilidad de pago, los ingresos y

egresos que se generan y la capacidad de endeudamiento. Este
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diagnéstico se lo lleva a cabo mediante los principales indicadores
financieros que son: liquidez, apalancamiento, solvencia y rentabilidad
e Condiciones: Son los factores externos ajenos a la voluntad del
deudor que pueden perjudicar su capacidad financiera, tales como la
situacion econdmica y politica de un pais, cambios en la industria en
la que se encuentra, comportamiento del mercado, posicionamiento

de la entidad, entre otros.

2.4.2.3.1 Basileay el Riesgo de Crédito

En el afio 1975 se establece el Comité de Supervision Bancaria de
Basilea, el cual hasta ese entonces fue establecido por los presidentes de
los bancos centrales, que formaban parte del G-10, mismos que formularon
normas que fueron implementadas por paises que eran y no miembros de la
misma,; de alli, al afio 1988 se aprobd un escrito al cual se le denominé como
el Acuerdo de Capital de Basilea, el cual tenia como esencia principal un
estandar minimo de capital que podia ser del 8% de los activos que son
ponderados por riesgo para los Bancos Internacionalmente Activos. Para
1996 se modific6 una de sus partes en la que se incorpora los riesgos de

Mercado para este calculo.

En el afio 2004, existe una nueva reunién en la que se publica el
documento denominado Convergencia Internacional de Medidas y Normas
de Capital, en el que se introducen cambios al Acuerdo de Capital y se
incorpora Basilea I, la cual se fundamenta por tres pilares con los que se
gestiona los riesgos, los cuales son:

e Pilar I: Requerimientos minimos de capital

En comparacion con Basilea |, no se encuentran cambios en cuanto a la
retencion del monto minimo de capital que es el 8% de los activos
ponderados por el riesgo, en Basilea Il; sin embargo, se incorpora la gestion

del riesgo operacional. De tal forma que la formula de célculo es la siguiente:
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Capital Total
APR, +12,5% Kop + 12,5 RM

= 8%

Donde:
APR, = Activos ponderados por riesgo de crédito
Ko,z = Requerimiento de capital por riesgo operacional

RM = Riesgo de mercado

Para lo cual el Comité de Supervision Bancaria de Basilea propone
nuevas metodologias tanto para el riesgo de crédito como el operativo,
mientras que el riesgo de mercado mantiene su forma célculo para los
requerimientos de capital de acuerdo a Basilea I, como se muestra en la

siguiente Figura:

Metodo estandar
— Riesgo de Crédito Método basico FIRB

Método IRB

Método avanzado
AIRB

—{ Indicador basico

—— Riesgo Operacional —— Metodo estandar

Tipo de Riesgo

Método avanzado
AMA

Método estandar

— Riesgo de mercado

Método Interno

Figura 7 Métodos de calculo segun el tipo de riesgo

A continuacion, se detallardn las particularidades principales de estos

métodos utilizados para cada uno de los riesgos:
Riesgo de Crédito

Método Estandar.- Se caracteriza por que una institucion financiera
puede ser evaluada por una institucion externa (ECAI), la cual a su vez debe

ser reconocida por una autoridad supervisora nacional; quién tomara en
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cuenta seis criterios de admision fundamentales para aceptarla. Para las

ponderaciones del riesgo se toma en cuenta los derechos de cobro o crédito,

las cuales poseen distintas calificaciones debido a su tratamiento.

Tabla 6

Ponderaciones de riesgo de acuerdo a los créditos otorgados

Calificacion del crédito

o AAA BBB+ )
Créditos A+ hasta BB+ Inferior a No
hasta hasta N
A- hasta B- B- calificado
AA- BBB-
Soberanos 0% 20% 50% 100% 150% 100%
Entidades del
sector publico no o
) Igual que los créditos frente a bancos
pertenecientes al
gobierno central
Bancos
Multilaterales de Igual que los créditos frente a bancos
Desarrollo
Bancos
Opcién 1 20% 50% 100% 100% 150% 100%
Opcidén 2 20% 50% 50% 100% 150% 50%
Opcién 2 c/p 20% 20% 20% 50% 150% 20%
Compafilas de _
Igual que los créditos frente a bancos
valores
Empresas 20% 50% 100% 150% 100%

Garantizados con
propiedad
residencial
Garantizados con
bienes raices

comerciales

Se ponderan 50% por riesgo

Se ponderan al 100%

Fuente: (Comité de Basilea para la Supervision Bancaria, 2005)

Método IRB Basico.- En este método las entidades financieras deberan

obtener una aprobacién previa del supervisor, quién autoriza aplicar sus

estimaciones de una de los componentes del riesgo, el cual es la

probabilidad del incumplimiento y el resto (LGD, EAD, M) lo proporcionaran

el supervisor.
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Método IRB Avanzado.- A diferencia del IRB Basico, en el IRB Avanzado
las instituciones financieras podran estimar la probabilidad y pérdida por el
incumplimiento, exposicion al riesgo y vencimiento efectivo. Para ello se
clasificara la cartera de acuerdo a las posiciones en las que se encuentren

los activos y obtener el capital minimo.
Riesgo Operativo

Indicador Basico.- Para el calculo del indicador basico se tomara en
cuenta el promedio de los ingresos brutos de los ultimos 3 afios multiplicado
por un porcentaje fijo establecido por el Comité. Su férmula es:

2(GlL + Gl
n

Indicador Basico =

Donde:
Gl,, = Ingresos brutos positivos de los tres ultimos afios
n = Cantidad de afios con ingresos positivos
a = Porcentaje establecido por el Comité de Basilea

Método estandar.- Se calcula mediante el promedio de los ingresos
brutos por afio de cada linea de negocio por un porcentaje establecido para

cada una de ellas.

Tabla 7
Lineas de negocio y sus porcentajes
Lineas de Negocios Factor beta

Financiacién empresarial o corporativa (1) 18%
Negociacion y ventas (32) 18%
Pagos y liquidacién (B3) 18%
Servicios de agencia (p4) 15%
Administracién de activos (5) 12%
Intermediacion minorista (36) 12%
Banca minorista (37) 12%
Banca comercial (8) 15%

Fuente: (Superintendencia de bancos e instituciones financieras Chile, 2009)
Método estandar = IL; * f + IL, x f+...+ILg x

Donde:

IL = Ingreso bruto de la linea de negocios, de los tres ultimos afios
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B = Factor beta

Método de medicion avanzada (AMA).- Se aplicaran criterios internos

de la institucion, tanto cuantitativos como cualitativos para su medicion.
e Pilar Il: Proceso de examen del supervisor

El Comité a través deseaba que las instituciones empleen técnicas de
gestién de riesgos para un mejor control de los mismos. Es asi que, los
supervisores con su alto conocimiento del medio evaluaran y vigilaran la
eficiencia de las entidades financieras para establecer los Requerimientos de
Capital, mediante los 4 principios basicos para realizar dicho examen; de
manera que, mantengan un capital suficiente para afrontar los posibles

riesgos.

Con ello, tomar acciones inmediatas si el caso lo amerite para contribuir a

que el capital se mantenga en los niveles exigidos.
e Pilar lll: Disciplina de mercado

Las instituciones también conocidas como EFIs se comprometen a
cumplir con los requisitos de transparencia, en cuanto a la comunicacion y
difusion de la informacion, que coadyuve a que los stakeholders con6zcanla
exposicion al riesgo al que se encuentran sometidos, los métodos de

medicion y gestion de riesgos y el nivel de capitalizacion.

Dependiendo del tipo de informacion este puede ser trimestral, semestral

0 anual.

2.5Hipétesis

2.5.1 Hipotesis Alternativa

La Gestion Cuantitativa del Riesgo Crédito incide directa y fuertemente
en la generacion de valor agregado econdmico de las Cooperativas de

Ahorro y Crédito del segmento uno del canton Latacunga.
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2.5.2 Hipotesis Nula

La Gestion Cuantitativa del Riesgo Crédito no incide directa y fuertemente
en la generacién de valor agregado econémico de las Cooperativas de
Ahorro y Crédito del segmento uno del canton Latacunga
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CAPITULO Il

3. METODOLOGIA Y PROCESAMIENTO DE LA INFORMACION

3.1 Modalidad de la investigacion

Sampieri et al (2010) sefialan que la investigacion de tipo cualitativa
“Utiliza la recoleccion de datos sin medicion numérica para descubrir o afinar

preguntas de investigacion en el proceso de interpretacion”. (p.7)

Aspecto debido al cual, el enfoque aplicar es de tipo cualitativo, puesto
que el disefio de la investigacion sera abierto y flexible, mismo que se ira
construyendo mientras se desarrolle el estudio, a su vez, la muestra
involucra a sujetos definidos por cuanto no se pretende necesariamente

generalizar los resultados que se obtenga.

Asi también, la modalidad de la investigacion estard determinada por la
investigacién bibliografica o documental, la cual segiin Moran et al (2010) “se

basa fundamentalmente en la informacion acumulada en documentos” (p.8)

Debido a que el enfoque cualitativo basa la recoleccion de datos en
textos, narraciones, significados, entre otros, los cuales, permiten obtener
datos profundos y enriquecedores que provean de mayor entendimiento al
investigador, pues este es el instrumento de recoleccion de datos apoyado

en técnicas que se desarrollaran a lo largo del trabajo investigativo.

3.2Tipos de investigacion

La investigacion de tipo cualitativo, tiene un enfoque inductivo, es decir
gue se van a obtener conclusiones generales basadas en inferencias
particulares, por consiguiente, el tipo de investigacion a aplicar es

explicativo.

Sampieri et al (2010) establecen que el estudio de alcance explicativo

tiene como objetivo “explicar por qué ocurre un fendmeno y en qué
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condiciones se manifiesta, o por qué se relacionan dos o mas variables”. (p.
84)

Criterio que es especificamente aplicable a las variables de estudio que
han sido planteadas anteriormente, pues se pretende establecer el
comportamiento que existe entre la gestion del riesgo de crédito y la
generacion de valor econémico agregado en cada una de las COACs a
estudiar y explicar el porqué de esta situacion, misma que esta sustentada

en la hipotesis planteada.

3.3Disefio de la investigacion

El disefio de investigacion se desarrolla bajo un modelo de teoria
fundamentada por cuanto Sampieri et al (2010) mencionan que esta tiene
como propésito “desarrollar teoria basada en datos empiricos y se aplica a

través de areas especificas”. (p. 492)

Es decir que, se utilizara un proceso sistematico cualitativo para
establecer teoria que explique conceptualmente si, la gestion cuantitativa del
riesgo de crédito genera valor econémico agregado en las COAC’s, mismas

gue surgen de los datos obtenidos en el estudio.

Dentro de este, a su vez, se aplica un disefio emergente en el cual se
efectia una codificacion abierta (revision de los items que conforman el
material a investigar), de la cual surgen categorias que al ser conectadas

construiran la teoria.

3.4Poblacion y muestra

3.4.1 Poblacioén

El segmento a analizar se denomina segmento uno correspondiente a

aguellas entidades del sector financiero popular y solidario que mantienen
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activos mayores a $80°000.000.00, mismo que estd compuesto por 24
organizaciones y una caja central, como se puede observaren la siguiente

tabla:



Tabla 8
Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento uno
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N° Razén social Zonal Oficina Matriz
1 CAJACENTRAL FI~NANCOOP 2 Quito Quito

2 COAC PABLO MUNOZ VEGA LTDA. 2 Quito Tulcéan

3 COAC TULCAN LTDA. 2 Quito Tulcan

4 COAC ATUNTAQUI LTDA 2 Quito Antonio Ante
5 COAC PILAHUIN TIO LTDA 2 Quito Otavalo

6 COAC 23 DE JULIO LTDA 2 Quito Cayambe

7 COAC ANDALUCIA LTDA. 2 Quito Quito

8 COAC COOPROGRESO LTDA. 2 Quito Quito

9 COAC ALIANZA DEL VALLE LTDA. 2 Quito Quito

10 COAC 29 DE OCTUBRE LTDA. 2 Quito Quito

11 COAC POLICIA NACIONAL LTDA. 2 Quito Quito

12 COAC de los SERVIDORES PUBLICOS DEL MINISTERIO DE EDUCACION Y CULTURA 2 Quito Quito

13 COAC SAN JOSE LTDA 3 Ambato Chimbo

14 COAC de la PEQUENA EMPRESA DE COTOPAXI LTDA. (CACPECO) 3 Ambato Latacunga
15 COAC RIOBAMBA LTDA. 3 Ambato Riobamba
16 COAC OSCUS LTDA 3 Ambato Ambato

17 COAC SAN FRANCISCO LTDA 3 Ambato Ambato

18 COAC EL SAGRARIO LTDA 3 Ambato Ambato

19 COAC CAMARA DE COMERCIO DE AMBATO LTDA. 3 Ambato Ambato

20 COAC MUSHUC RUNA LTDA 3 Ambato Ambato

21 COAC SANTA ROSA LTDA 5 Guayaquil Santa Rosa
22 COAC JUVENTUD ECUATORIANA PROGRESISTA LTDA. 6 Cuenca Cuenca

23 COAC JARDIN AZUAYO LTDA. 6 Cuenca Cuenca

24 COAC DE LA PEQUENA EMPRESA BIBLIAN LTDA. 6 Cuenca Biblian

25 COAC VICENTINA MANUEL ESTEBAN GODOY ORTEGA LTDA. 6 Cuenca Loja
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3.4.2 Muestra

Sampieri et al (2010) mencionan que la muestra en la investigacion
cualitativa es “un grupo de personas, eventos, sucesos, comunidades, etc.,
sobre el cual se habran de recolectar los datos, sin que necesariamente sea

representativo del universo o poblacion que se estudia” (p. 394)

Por consiguiente, de las entidades mencionadas anteriormente, podemos

resaltar que cinco de ellas prestan sus servicios en el canton Latacunga:

1. Cooperativa de Ahorro y Crédito de la Pequefia Empresa de Cotopaxi
Ltda.

2. Cooperativa de Ahorro y Crédito OSCUS Ltda.

3. Cooperativa de Ahorro y Crédito El Sagrario Ltda.

4. Cooperativa de Ahorro y Crédito Camara de Comercio de Ambato
Ltda.

5. Cooperativa de Ahorro y Crédito Mushuc Runa Ltda.

Sin embargo, el objeto de analisis propuesto refiere a las COAC’s
pertenecientes al cantdn Latacunga, por lo cual, la oficina principal debe
estar registrada en dicha ciudad, puesto que se considera matriz a aquella
agencia que ejerce el control de forma directa o indirecta sobre las demas

tanto en el aspecto econdmico, financiero y administrativo.

Por lo tanto, el sujeto de estudio es la Cooperativa de Ahorro y Crédito de
la Pequefia Empresa de Cotopaxi Ltda. (CACPECO), puesto que solo esta
entidad registra su oficina matriz en el cantén Latacunga, recalcando que el
resto de cooperativas que prestan servicios en la ciudad en mencion, no son

agencias principales por lo cual carecen de autonomia.
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3.5Técnicas de Recolecciéon de datos

3.5.1 Recoleccién de informacién

El proyecto se sustentara en fuentes primarias obtenidas directamente,
tales como libros, articulos cientificos, tesis y testimonios de expertos; asi
como también, en fuentes secundarias como publicaciones oficiales de
instituciones publicas y privadas autorizadas y documentos financieros de
las Cooperativas de Ahorro y Crédito; mismos que servirdn para satisfacer
las necesidades de conocimiento acerca del tema expuesto y con ello

alcanzar los objetivos de la investigacion.

3.5.2 Técnicas

Las técnicas de recoleccion de datos son formas por las cuales se puede
conseguir informacién necesaria para un proyecto. Es asi que, se realizara
una observacion directa a las cooperativas de ahorro y crédito del segmento
uno que se encuentra ubicada en el cantén Latacunga, a fin de recabar
aspectos importantes en cuanto a la opinion de los socios y el trabajo

realizado por dicha entidad.

Ademas, otra de las técnicas que permitirdn obtener un material efectivo,
al ser de facil empleo seran las encuestas a los funcionarios de cada entidad
financiera del segmento uno, con las que se conseguirdn recopilar datos
veridicos acerca de la situacién financiera por la que se encuentran dichas
cooperativas y en especial como logran gestionar su riesgo de crédito; v,
para completar la labor investigativa es preciso concluir con un analisis

documental de aquella informacion obtenida por fuentes genuinas.

Por tal razon se realizara el siguiente plan de recoleccion de informacion,
a fin de obtener los datos necesarios que sirvan de sustento para la

investigacion.



Tabla 9
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Plan de recoleccién de informacién

Preguntas Bésicas

Explicacién

1.- ¢ Para qué?

2.- ¢ De qué personas u objetos?

3.- ¢ Sobre qué aspectos?

4.- ¢ Quiénes?
5.- ¢Cuando?

6.- ¢,DOnde?

8.- ¢ Qué técnicas de recoleccion?
9.- ¢ Con qué?

10. ¢ En qué situacion?

Determinar la incidencia de la gestién del riesgo
de crédito en el valor econémico agregado de
las cooperativas de ahorro y crédito del
segmento uno Yy verificar si existe una adecuada
administracion en las instituciones de estudio

De las cooperativas de ahorro y crédito
pertenecientes al segmento uno, cuya ubicacion
sea en Latacunga.

Sobre la gestion integral de riesgos y en
especial de crédito

Las investigadoras

Se realizara un estudio a partir del afio 2011

La investigacion se efectuard con los
funcionarios de las COAC y con los socios de la
cooperativa de ahorro y crédito CACPECO.
Observacion, encuestas.

Fichas de observacion, cuestionario

En una investigacion planeada.

Instrumentos

Los instrumentos de recoleccion de datos son aquellos medios con los que

se puede recopilar la informacién obtenida. El instrumento principal para el

proyecto sera un cuestionario con el que se cumpliran las encuestas para

poder recabar datos cualitativos, de importancia significativa para el estudio,

las cuales tendra el aval del Tutor del proyecto de investigacion como lo

muestra el Anexo 3

3.6Técnicas de analisis e interpretacion de resultados

Una vez que se ha realizado la recoleccion de datos mediante las

técnicas e instrumentos antes mencionados, se organizara los datos de tal
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forma que se los pueda manipular facilmente, en el caso de los datos
cualitativos se los tabulard por medio del programa SPSS, con el que se
obtendran los resultados distribuidos en tablas y graficos de pastel, los

cuales proporcionaran informacion expresada en porcentajes y frecuencias.

Por otro lado, los datos cualitativos conseguidos por medio de las
entrevistas deberan ser organizados, transcritos, revisados para asegurar
que el material es de calidad y finalmente desarrollar interpretaciones.
Finalmente, se concluye con una recopilacién de toda la informacion en la

que se dé respuesta a las hipotesis formuladas.

De igual manera, se manipularan ciertos datos cuantitativos mediante el
programa Excel, con el cual se realizardn diferentes analisis estadisticos,
para elaborar un andlisis descriptivo, evaluar la confiabilidad y validez de la

informacion vy verificar si la hipotesis es congruente con la misma.

3.7Comprobacion de hipotesis

Para efectuar las pruebas de hipdtesis existen dos formas que son: los
analisis paramétricos y los no paramétricos; es asi, que se utilizara para esta
investigacion uno de los métodos no paramétricos mas utilizados como es la

chi cuadrada.

3.7.1 Técnicade comprobacién de la hipotesis

Por medio del estadistico chi-cuadrado o ji-cuadrado se puede evaluar
una hipotesis mediante la relacion existente entre las dos variables
estudiadas. Para lo cual, es necesario que se sigan una serie de pasos
continuos, que contribuyen a comprobar si la hipotesis planteada, es

congruente con los datos extraidos de manera estadistica.
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Pasos parala comprobacion de una hipétesis

Pasos

Detalle

1. Formulacion de la hipotesis nula y

alternativa

2. Seleccién del nivel de significancia

3. Eleccioén del estadistico de prueba

4. Formulacién de la regla de decision

5. Calculo del valor y toma de decision

Se establecen dos hipétesis: la hip6tesis
nula Hy, la cual no muestra diferencia entre
el conjunto de frecuencias observadas y el
conjunto de frecuencias esperadas; y, la
hipotesis alternativa H;, misma que indica
una diferencia entre los conjuntos observado
y esperado de frecuencias.

Se escoge un nivel de significancia, que por
lo general es 0,05.

El estadistico de prueba a utilizar sera el chi
cuadrado o también conocido como ji
cuadrada

La regla de decisién es rechazar H, si el
valor calculado de ji cuadrada es mayor al
valor critico, y en el caso de que fuera
menor o igual no se rechaza.

Una vez realizado los célculos matemaéticos,

se concluye con una interpretacion.

Fuente: (Lind, Marchal, & Wathen, 2008)

Segun (Lind, Marchal, & Wathen,

cuadrada es la siguiente:

Con k — 1grados de libertad, donde:

k es el nimero de categorias

2008) la féormula de calculo de la ji

[(fo fe)? l

f, es una frecuencia observada en una categoria particular

f. es una frecuencia esperada en una categoria particular
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3.8Levantamiento de informacion

3.8.1 Informacidn estadistica

Para la presente investigacion se obtuvo informacién de lo general a lo
particular en cuanto a colocaciones de las instituciones financieras del
segmento uno, para asi tener una percepcion acerca de cuan importante es
la gestion de los créditos, de tal manera que no ocasione una morosidad alta
que genere gastos para la entidad; por ello se emple6 varias bases de datos
tanto de la Superintendencia de Bancos del Ecuador, la Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria y el Instituto de Economia Popular Solidaria,

los cuales se detallan a continuacion:

3.8.1.1 Colocaciones del sistema financiero

En el siguiente analisis se presentan las colocaciones de las instituciones
financieras situadas en el pais (bancos privados y cooperativas de ahorro y
crédito), quienes fueron reguladas en su totalidad hasta el afio 2012 por la
Superintendencia de Bancos del Ecuador y desde enero del afio 2013 el
subsistema de las cooperativas de ahorro y crédito comienza a ser

controlada por la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria.

A pesar de que en el pais se ha segmentado a las cooperativas de ahorro
y crédito en varios segmentos, se ha tomado en cuenta Unicamente al
segmento que mantiene un monto de activos y namero de socios elevado,
segun la clasificacion determinada; es asi que para el afio 2013 y 2014 la
informacion corresponde al segmento cuatro, mientras que para el afio 2015
la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera emite una
resolucién en la que se establece una nueva segmentacion por lo que los

datos corresponden al segmento uno.
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La informacion de la Tabla 11 pertenece a las colocaciones realizadas por
region, de los créditos comerciales, de consumo, vivienda y microempresa
de cada entidad, a diciembre de cada afio; de la misma manera se ha
tomado en cuenta los créditos educativos para los bancos privados desde el
afio 2014.

En un estudio global de los créditos otorgados por las instituciones
financieras se encuentra una mayor concentracion en la sierra desde el afio
2011 al 2015 tanto en las cooperativas de ahorro y crédito, de manera
especial en las provincias de Azuay, Pichincha y Tungurahua; y, en los
bancos privados las provincias sobresalen son: Azuay, Cotopaxi, Imbabura,

Loja, Pichincha y Tungurahua.

En la region costa los bancos tienen mayor predominio de nivel de cartera
en las provincias de ElI Oro, Manabi y Guayas, y, en el caso de las
cooperativas de ahorro y crédito en las provincias de El Oro, Los Rios y

Guayaquil.

En el Oriente, las provincias de Morona Santiago, Napo y Pastaza
presentan un gran volumen de cartera por parte del sector cooperativo;
mientras que en Orellana, Napo y Sucumbios las colocaciones son

superiores.
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Colocaciones totales

Colocaciones COAC

Colocaciones Banca Privada

Afo Regidn Monto (USD % del total Monto (USD % del total Monto (USD % del total
millones) nacional millones) regional millones) regional
Sierra 9.884,59 47,45% 1.965,76 9,44% 7.918,83 38,02%
Costa o Litoral 5.942,90 28,53% 372,59 1,79% 5.570,31 26,74%
2011 Oriental 0 Amazénica 354,33 1,70% 166,29 0,80% 188,05 0,90%
Insular o Galapagos 7,91 0,04% - 0,00% 7,91 0,04%
Total 16.189,74 100% 2.504,64 15,47% 13.685,10 84,53%
Sierra 11.699,86 56,17% 2.415,14 11,59% 9.284,72 44,57%
Costa o Litoral 6.450,44 30,97% 465,29 2,23% 5.985,15 28,73%
2012 Oriental o Amazonica 430,48 2,07% 234,24 1,12% 196,24 0,94%
Insular 0 Galdpagos 9,43 0,05% - 0,00% 9,43 0,05%
Total 18.590,21 100% 3.114,67 16,75% 15.475,55 83,25%
Sierra 13.625,55 61,04% 2.721,74 12,35% 10.903,81 49,49%
Costa o Litoral 7.880,73 36,48% 521,77 2,37% 7.358,95 33,40%
2013 Oriental 0 Amazénica 514,76 2,43% 283,79 1,29% 230,98 1,05%
Insular 0 Galdpagos 11,92 0,05% - 0,00% 11,92 0,05%
Total 22.032,96 100% 3.527,30 16,01% 18.550,34 83,99%
Sierra 14.632,73 70,25% 3.063,26 14,71% 11.569,47 55,54%
Costa o Litoral 8.387,59 40,27% 678,57 3,26% 7.709,03 37,01%
2014 Oriental 0 Amazénica 567,16 2,72% 309,27 1,48% 257,89 1,24%
Insular o Galapagos 13,53 0,06% - 0,00% 13,53 0,06%
Total 23.601,01 100% 4.051,10 17,16% 19.549,91 82,84%
Sierra 14.352,90 68,91% 3.381,98 16,24% 10.970,92 52,67%
Costa o Litoral 7.311,94 35,10% 517,99 2,49% 6.793,94 32,62%
2015 Oriental o Amazénica 479,25 2,30% 272,26 1,31% 206,98 0,99%
Insular 0 Galdpagos 14,01 0,07% - 0,00% 14,01 0,07%
Total 22.158,09 100% 4.172,24 18,83% 17.985,85 81,17%
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En promedio se obtiene que las colocaciones de los bancos privados
corresponden al 83,15% del total nacional, a pesar de las cifras presentadas
por las cooperativas, el sector bancario ain se mantiene posicionando el
mercado financiero ecuatoriano; sin embargo, gracias a los afios de
trayectoria y la confianza de los cuenta ahorristas, poco a poco existen
mayor cantidad de socios en las COAC.

PROMEDIO DEL TOTAL DE COLOCACIONES A
NIVEL NACIONAL

COLOCACIONES COAC = COLOCACIONES BANCA PRIVADA

Figura 8 Promedio del total de colocaciones a nivel nacional

Por otra parte, al efectuar un estudio integral desde el afio 2011 al 2015
de cada uno de los segmentos que tienen las carteras de crédito, se ha
obtenido en el caso de los bancos privados una gran concentracion de
créditos comerciales y de consumo, ya que en promedio la cartera comercial
representa el 48,42% del total nacional, consumo el 34,21%, vivienda el
8,94%, microempresa el 7,89% y los créditos educativos el 1,34%; en donde

la sierra es la que prevalece.

Tabla 12
Cartera de consumo y comercial (Banca privada)

Cartera de Consumo (USD Cartera Comercial (USD

Ano Region millones) millones)
Sierra 2.893,34 3.473,47
Costa o Litoral 2.047,38 2.583,16
2011  Oriental o Amazénica 77,91 58,57
Insular o Galapagos 6,80 0,43
Total 5.025,43 6.115,62

CONTINUA..._
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Sierra 3.356,54 4.299,98

Costa o Litoral 2.051,28 2.998,77

2012 Oriental o Amaz6nica 84,93 63,82
Insular o Galapagos 7,78 0,79

Total 5.500,52 7.363,36

Sierra 3.730,52 4.732,52

Costa o Litoral 2.310,25 3.613,02

Oriental o Amazénica 102,40 72,32

2013  Insular o Galapagos 9,12 0,65
Total 6.152,30 8.418,52

Sierra 4.142,34 5.438,78

Costa o Litoral 2.571,12 4.101,07

Oriental o Amazonica 115,23 80,22

2014  Insular o Galapagos 10,60 1,86
Total 6.839,30 9.621,94

Sierra 3.503,87 5.024,11

Costa o Litoral 1.903,54 3.656,76

2015 Oriental o Amazdnica 81,97 61,10
Insular o Galapagos 10,01 2,65

Total 5.499,38 8.744,63

Los créditos comerciales cuyo destino es exclusivamente para el
financiamiento de actividades productivas, operaciones con tarjetas de
crédito corporativas y otras necesidades econdmicas, son aquellos que
abarcan la mayor parte de la cartera de créditos, en la cual se ha visto un
aumento progresivo desde el afio 2011 al 2014 y en el afio 2015 una
disminucién de estos rubros, como lo muestra la Figura 9 debido a la crisis

por la que el pais esta pasando.

La reduccién de los ingresos por el petréleo ocasioné un retraso en los
pagos al sector publico y por ende esto produjo un descenso en los
depdsitos de ahorro; motivo por el cual las instituciones financieras no

pudieron colocar la cantidad de créditos presupuestados.
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CARTERA COMERCIAL (USD MILLONES)
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CARTERA COMERCIAL (USD MILLONES)

Figura 9 Cartera comercial (Bancos Privados)

En las cooperativas de ahorro y crédito se evidencia una mayor cartera de
créditos de consumo y microempresa; es asi que en promedio la cartera de
consumo representa el 51,84% del total de colocaciones, el 37,41% los
microcréditos, el 6,95% los créditos de vivienda y el 3,80% en los créditos

comerciales.

Al igual que los bancos privados prevalece la Sierra y la Costa en las
colocaciones y en la region insular no existe registros de que se hayan

realizado operaciones financieras.

Tabla 13

Cartera de consumo y microcréditos (COAC)

Afio Regi6n Cartera de.Consumo Microcréditos (USD
(USD millones) millones)

Sierra 972,74 807,44
Costa o Litoral 192,59 123,11

2011  Oriental o Amazénica 91,48 56,13
Insular 0 Galdpagos - -
Total 1.256,81 986,68
Sierra 1.196,67 956,14
Costa o Litoral 240,33 145,39

2012  Oriental o Amazénica 128,54 82,70
Insular 0 Galapagos - -
Total 1.565,54 1.184,23

CONTINUA..._
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Sierra 1.391,00 1.042,60
Costa o Litoral 279,97 163,48
2013 Oriental 0 Amazénica 157,32 100,70
Insular o Galapagos - -
Total 1.828,29 1.306,77
Sierra 1.589,59 1.166,06
Costa o Litoral 369,06 237,30
Oriental o Amazonica 172,51 110,88
2014  Insular o Galapagos - -
Total 2.131,16 1.514,24
Sierra 1.784,73 1.216,32
Costa o Litoral 316,26 172,72
Oriental o Amazoénica 166,15 79,01
2015  Insular o Galdpagos - -
Total 2.267,14 1.468,05

Los créditos de consumo son otorgados a personas que requieran adquirir
bienes de consumo o deseen pagar diversos servicios, los cuales no son

relacionados a la actividad econémica que realicen.

CARTERA DE CONSUMO (USD MILLONES)

2.267,14
2.500,00

2.131,16
|

1.828,29

2.000,00 |

1.565,54
1.500,00 1.256,81 I

1.000,00

500,00

CARTERA DE CONSUMO (USD MILLONES)

Figura 10 Cartera de consumo (COAC)

Esta cartera de créditos ha permanecido con un crecimiento constante a
diferencia del sector bancario como se muestra en la Figura 10; esto debido
a gue incrementaron sus servicios como el de banca en linea, cajeros
automaticos, tarjetas de débito y otros servicios que en afios anteriores eran

ofertados Unicamente por el sector bancario; es asi que, han mejorado sus
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indicadores y se mantienen laborando acorde a las nuevas regulaciones
expedidas por la autoridad competente, lo cual les ha permitido desarrollarse

y mantenerse en el mercado financiero.

3.8.2 Composicion de la cartera en las cooperativas de ahorro y

crédito

La composicion de la cartera bruta del sistema cooperativo se expone en

los siguientes items:

o Cartera por vencer
e Cartera Improductiva

e Cartera Total

3.8.2.1 Cartera por Vencer

Esta cartera expresa la porcion neta de la cartera de crédito total que se
encuentra al dia en el cumplimiento de las obligaciones de la entidad

financiera para una determinada fecha de corte.

Tabla 14

Cartera por vencer (expresada en miles de doélares)

Detalle Oscus Cacpeco Mushuc Runa El Sagrario CCCA
2011 124.699,14  83.319,63 92.202,72 63.971,36 50.400,91
2012 146.437,07  96.961,26 99.090,54 77.523,02 64.259,96
2013 176.208,90 110.360,50 107.979,45 76.947,73 74.509,56
2014 198.736,43 121.610,67 118.993,64 77.231,36 87.316,30

2015 184.787,82 119.224,25 120.318,68 93.843,66 91.547,43




61

CARTERA POR VENCER (MILES DE DOLARES)
250.000,00

200.000,00

150.000,00

100.000,00
N R v
50.000,00 II -II

OSCUS CACPECO MUSHUC RUNA EL SAGRARIO CCCA

2011 ®m2012 =2013 m®m2014 =2015

Figura 11 Cartera por vencer

Como se puede observar en el grafico anterior, OSCUS mantiene un
mayor monto en este tipo de cartera frente al resto de cooperativas
estudiadas, luego de esta se encuentran CACPECO y MUSHUC RUNA
mostrando cifras de cartera, menores a la entidad anterior (10%
aproximadamente), finalmente SAGRARIO y CCCA mantienen un valor en
colocaciones aun menor a las organizaciones anteriores (aproximadamente
el 5%). A su vez, se denota que histéricamente la cartera por vencer
manifiesta un crecimiento constante en cada una de las entidades con

excepcion del afio 2015.

En la cooperativa Oscus la cartera por vencer pas6 de 124.699,14 miles
de ddlares en el afio 2011 a 198.736,43 miles dblares en 2014, sin embargo,
al cierre de 2015 este comportamiento se revierte, pues existe un
decrecimiento del 7,02% en comparacion al afio 2014, llegando a
representar 184.787,82 miles de dolares, es decir de 13.948,61 miles de

dolares menos que en el afio 2014.

Del mismo modo en CACPECO, la cartera se incrementé de 83.319,63
miles de délares en el afio 2011 a 121.610,67 miles délares en 2014, lo cual

manifiesta una tendencia creciente, al contrario, para finalizar el periodo
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2015, este valor desciende en un 2%, llegando a representar 119.224,25
miles de dodlares, es decir de 2.386,42 miles de dblares menos que en el afio
2014.

Mushuc Runa, por el contrario, muestra un crecimiento constante en su
cartera en el periodo analizado (92.202,72 y 120.318,68 miles de dolares
desde 2011 ha 2015 respectivamente), aunque en el periodo 2015 el
crecimiento de la cartera por vencer representa apenas el 1% con respecto

al periodo anterior.

Por otro lado, el Sagrario muestra un leve decrecimiento de cartera para
el afio 2013, pues las cifras pasan de 77.523,02 a 76.947,73 miles de
dolares en los afios 2012 y 2013 respectivamente, lo cual refleja una baja de
154.470,75 miles de dolares (0,74% aproximadamente), particularmente
desde este afio los valores han tenido un comportamiento ascendente,
resaltando que para 2015 la cifra se increment6 en un 21,5% pasando de
77.231,36 a 93.843,66 miles de dolares de 2014 a 2015 respectivamente.

Por ultimo, CCCA muestra que la cartera por vencer ha mantenido un
crecimiento sustentable durante el periodo estudiado, (50.400,91 a
91.547,43 miles de délares de 2011 a 2015 respectivamente), aunque esta
no ha mostrado ningun tipo de decrecimiento se puede observar que en el
periodo 2014 — 2015 la cifra se incrementd Unicamente un 4,85% (paso de
87.316,30 a 91.547,43 miles de ddlares), es decir, crecié 4.231,13 miles
doélares, siendo este el valor més bajo en el periodo analizado.

3.8.2.2 Cartera Improductiva

Esta cartera se obtiene como resultado de sumar la cartera que no

devenga interés mas la cartera vencida.

e Cartera Vencida: Es el saldo del capital que muestra retrasos en el

cumplimiento de las obligaciones de pago.
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e Cartera que no devenga interés: Es la diferencia entre el saldo de

capital pendiente de pago y la cartera vencida.

Tabla 15

Cartera improductiva (expresada en miles de ddlares)

Detalle Oscus Cacpeco Mushuc Runa El Sagrario CCCA
2011 3.710,86 1.998,67 5.407,31 1.081,99 1.278,73
2012 5.348,68 3.008,77 8.127,77 1.939,16 1.288,61
2013 7.538,40 4.555,13 9.189,74 2.795,44 2.212,75
2014 8.919,80 5.284,67 11.095,70 3.662,82 2.178,61
2015 11.885,10 7.204,12 12.541,40 4.387,48 4.674,98

CARTERA IMPRODUCTIVA (MILES DE DOLARES)
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Figura 12 Cartera improductiva

Referente a la cartera improductiva, se puede distinguir que la cooperativa
Mushuc Runa es la entidad que mantiene un mayor monto por este
concepto, seguida por Oscus, CACPECO, CCCA y Sagrario
respectivamente. Al igual que la cartera anterior, esta se caracteriza por un

crecimiento constante en los periodos analizados.

La cooperativa Oscus registra una tendencia creciente en el periodo
analizado, pues la cartera improductiva represent6 3.710,86 miles de dolares
en 2011 y 11.885,10 miles de ddlares en 2015. Resaltando que en 2014 la

cifra crecio un 18,32% con respecto al periodo anterior, mientras que en
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2015 esta se incrementd en un 33,24% referente al periodo 2014 (paso de
7.538,40 en 2013 a 8.919,80 en 2014 y a 11.885,10 miles de ddlares en

2015), porcentaje que es sumamente superior.

Por su parte, CACPECO muestra un comportamiento similar, los valores
por cartera improductiva pasan de 1.998,67 a 7.204,12 miles de doélares en
el periodo 2011-2015 respectivamente, mostrando una tendencia creciente
afio tras afo. De la misma manera, muestra que el porcentaje de crecimiento
al 2015 duplica el que se tuvo a 2014, es decir que, si para el afio 2014 esta
cartera se elevo en un 16,02%, para 2015 fue de 36,32% (paso6 de 4.555,13
en 2013 a 5.284,67 en 2014 y a 7.204,12 miles de dolares en 2015).

Con respecto a la cooperativa Mushuc Runa y el Sagrario, mostraron que
la cartera improductiva crecié constantemente en porcentajes equitativos a
los anteriores. Los valores por este tipo de cartera en Mushuc Runa son de
5.407,31miles de ddlares en 2011 y de 12.541,40 miles de dolares en 2015;
mientras que en el Sagrario las cifras corresponden a 1.081,99 miles de
dolares en 2011 y de 4.387,48 miles de dolares en 2015.

Respecto a CCCA, al contrario de las demds instituciones, CCCA
disminuy6 el valor de la cartera improductiva en un 1,54% para el afio 2014
en referencia al afio 2013, (pas6 de 2.212,75 a 2.178,61 miles de délares en
2013 y 2014 respectivamente), sin embargo, desde 2014 hasta 2015, esta
aumenta significativamente, en un 115% aproximadamente, pues pasa de
2.178,61 miles de ddélares en 2014 a 4.674,98 miles de dblares en 2015.

3.8.2.3 Cartera Total

La cartera total refiere a la suma entre la cartera por vencer y la cartera

improductiva.
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Tabla 16
Cartera total (expresada en miles de délares)

Detalle Oscus Cacpeco Mushuc Runa El Sagrario CCCA
2011 128.410,00 85.318,30 97.610,03 65.053,36 51.679,64
2012 151.785,75 99.970,03 107.218,30 79.462,18 65.548,57
2013 183.747,30 114.915,64 117.169,20 79.743,18 76.722,31
2014 207.656,23 126.895,34 130.089,33 80.894,18 89.494,91
2015 196.672,92 126.428,37 132.860,08 98.231,14 96.222,41

CARTERA TOTAL (MILES DE DOLARES)
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Figura 13 Cartera Total

Dentro de la cartera total, la entidad que mas participacion tiene es
Oscus, seguida de Mushuc Runa, CACPECO, el Sagrario y CCCA. La
cartera total como consecuencia de las anteriores mantiene un crecimiento

constante en el periodo sujeto a andlisis.

Oscus al igual que CACPECO, mantiene un crecimiento constante en
este rubro desde 2011 hasta 2014, para 2015 este monto se ve reducido
como consecuencia de la disminucién en la cartera por vencer. En el caso
de Oscus la cartera pasa de 128.410,00 miles de dolares en 2011 a
207.656,23 miles de doélares en 2014, para sufrir una caida del 5,3% y
alcanzar un monto de 196.672,92 miles de dolares en 2015. CACPECO por
su parte, pasa de 85.318,30 miles délares en 2011 a 126.895,34 miles de
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dolares en 2014, afio a partir del cual se registra una baja de apenas un
0,37% alcanzando una cifra de 126.428,37 miles de délares en el afio 2015.

Mushuc Runa muestra una tendencia creciente constante, pasa de
97.610,03 miles de dolares en 2011 a 132.860,08 miles ddlares en 2015,
resaltando que el crecimiento al 2015 con respecto al periodo anterior fue de
apenas 2,1%, porcentaje no significativo en comparacioén a afios anteriores
(130.089,33 a 132.860,08 miles de ddblares en 2014 y 2015

respectivamente).

El Sagrario muestra cifras paulatinas que van desde 65.053,36 miles de
dolares en 2011 a 98.231,14 miles de ddlares en 2015, resaltando que el
porcentaje de crecimiento desde 2014 a 2015 es de 21,4% y es el mayor
gue se registra en el periodo de andlisis, las cifras en estos periodos pasaron

de 80.894,18 a 98.231,14 miles de ddlares respectivamente.

De una manera similar, CCCA muestra una tendencia positiva, las cifras
pasan de 51.679,64 miles doblares en 2011 a 96.222,41 miles ddélares en
2015, no obstante, desde 2014 ha 2015, el porcentaje de crecimiento fue el
mas bajo dentro de lo analizado (7,52%) con cifras que van desde 89.494,91
a 96.222,41 miles doélares respectivamente.

3.8.3 Analisis de las Cooperativas de Ahorro y Crédito

3.8.3.1 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO OSCUS

La Cooperativa de Ahorro y Crédito OSCUS en 2015, tiene como principal
componente del activo la cartera de créditos, misma que a su vez se

constituye como el mayor activo productivo.



Tabla 17

Activos OSCUS (expresado en miles de ddlares)
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Caddigo Detalle Activos Participacién
1 ACTIVO 266.570,67 100,00%
11 Fondos disponibles 37.653,45 14,13%
12 Operaciones interfinancieras 0,00 0,00%
13 Inversiones 39.613,07 14,86%
14 Cartera de créditos 180.676,44 67,78%
15 Deudores por aceptaciones 0,00 0,00%
16 Cuentas por cobrar 1.720,42 0,65%
17 Bienes realizables, adjudicados por pago, de 580,02 0,22%
arrendamiento mercantil y no utilizados por la
institucién
18 Propiedades y equipo 4.450,58 1,67%
19 Otros activos 1.876,69 0,70%

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)

La cartera de créditos a su vez, esta distribuida en segmentos, dentro de

los cuales la mayor proporcién esta en consumo prioritario y microcrédito.

Tabla 18

Cartera total por tipo de crédito OSCUS (miles de ddlares)

Detalle Cartera Representacion
Cartera de crédito comercial prioritario 9.635,32 4,90%
Cartera de crédito de consumo prioritario 97.027,60 49,33%
Cartera de crédito inmobiliario 16.201,09 8,24%
Cartera de microcrédito 73.475,40 37,36%
Cartera de crédito productivo - 0,00%
Cartera de crédito comercial ordinario - 0,00%
Cartera de crédito de consumo ordinario 333,50 0,17%
Cartera de crédito de vivienda de interés publico - 0,00%
Cartera de crédito educativo - 0,00%
Total cartera bruta 196.672,92 100,00%

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)

Para el 31 de diciembre de 2015, la institucion muestra una composicion

donde prevalece la cartera de crédito por vencer frente a la que no devenga

intereses y a la vencida.
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Tabla 19

Cartera total por tipo OSCUS (expresado en miles de dolares)

Cuenta Oscus Representacion
Cartera por vencer 184.787,82 93%
Cartera que no devenga interés 6.903,70 4%
Cartera vencida 4.981,38 3%
Cartera total 196.672,92 100%

A continuacioén, se describe histéricamente, como la cartera improductiva
(cartera que no devenga interés mas cartera vencida) ha venido
incrementando su porcentaje de participacion respecto a la cartera por

vencer.
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Para el afio 2011, la cartera improductiva representa un 3% de la cartera
total, mientras que para los siguientes periodos 2012, 2013 y 2014 esta
cartera mantiene un 4% en la cartera total, finalmente para 2015 esta se
incrementa en dos puntos obteniendo una participacion del 6%. Lo cual
muestra que el activo ha sufrido deterioro, que se refleja en la disminucién
de la cartera por vencer y consecuentemente el incremento de las dos
carteras subsiguientes, sefialando ademas que el mayor porcentaje de

participacion de estas se lo encuentra en el afio 2015.

Tabla 20
Morosidad por tipo de crédito OSCUS (porcentajes)

Morosidad 2011 2012 2013 2014 2015
Comercial - - 1,63 1,79 6,10
Consumo 1,63 2,09 2,27 2,60 4,41
Vivienda 1,43 0,72 1,40 1,46 1,90
Microempresa 4,07 5,44 7,26 7,65 9,11
Cartera Total 2,89 3,52 4,10 4,30 6,04

TASAS DE MOROSIDAD

—

2011 2012 2013 2014 2015

Comercial Consumo ====\/jvienda === \licroempresa Cartera Total

Figura 19. Morosidad por tipo de crédito

El nivel de morosidad global presenta una tendencia creciente desde el
afio 2011, siendo el segmento microempresa el que ocupa los niveles mas
altos en este indicador, ubicAndose en 9,11% para finalizar el afio 2015. Por
su parte, el porcentaje que corresponde al sector vivienda muestra el

indicador mas bajo para 2015 (1,90%). Es necesario resaltar que, para este
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mismo afio todas las secciones muestran una tasa morosidad mayor,

especialmente el crédito comercial, pues pasa de 1,79% en 2014 a 6,10% en

2015.

3.8.3.2

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO DE LA PEQUENA

INDUSTRIA DE COTOPAXI (CACPECO)

CACPECO en 2015, muestra que el principal componente del activo es la

cartera de créditos, misma que a su vez representa el mayor activo

productivo.

Tabla 21

Activos CACPECO (expresado en miles de doélares)

Caddigo Detalle Activos Participacién
1 ACTIVO 182.785,93 100,00%
11 Fondos disponibles 29.757,51 16,28%
12 Operaciones interfinancieras 0,00 0,00%
13 Inversiones 28.138,38 15,39%
14 Cartera de créditos 117.087,10 64,06%
15 Deudores por aceptaciones 0,00 0,00%
16 Cuentas por cobrar 2.191,70 1,20%
17 Bienes realizables, adjudicados por pago, 673,35 0,37%
de arrendamiento mercantil y no utilizados
por la institucion
18 Propiedades y equipo 3.467,24 1,90%
19 Otros activos 1.470,65 0,80%

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)

La cartera de créditos a su vez, esta distribuida en segmentos, dentro de

los cuales la mayor proporcion esta en consumo prioritario y microcrédito.
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Tabla 22
Cartera total por tipo de crédito CACPECO (miles de dolares)
Detalle Cartera Representacion

Cartera de crédito comercial prioritario 2.004,88 1,59%
Cartera de crédito de consumo prioritario 46.714,87 36,95%
Cartera de crédito inmobiliario 2.344,31 1,85%
Cartera de microcrédito 75.228,60 59,50%
Cartera de crédito productivo - 0,00%
Cartera de crédito comercial ordinario - 0,00%
Cartera de crédito de consumo ordinario 135,70 0,11%
Cartera de crédito de vivienda de interés publico - 0,00%
Cartera de crédito educativo - 0,00%
Total cartera bruta 126.428,37 100,00%

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)

Para el 31 de diciembre de 2015, la institucion muestra una composicion
donde prevalece la cartera de crédito por vencer frente a la que no devenga

intereses y a la vencida.

Tabla 23
Cartera total por tipo CACPECO (miles de ddlares)

Cuenta Cacpeco Representacion
Cartera por vencer 119.224,25 94%
Cartera que no devenga interés 4.120,80 3%
Cartera vencida 3.083,36 2%
Cartera total 126.428,37 100%

De manera similar a la cooperativa OSCUS, en CACPECO la cartera
improductiva (cartera que no devenga interés mas cartera vencida) tiene
mayor participacion en 2015, frente a los periodos anteriores respecto a la

cartera por vencer, como se muestra en los siguientes graficos:
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Para el afio 2011, la cartera improductiva representa un 2% de la cartera
total, para 2012 este porcentaje incrementa en un punto (3% de la cartera
total), para el periodo 2013, este tipo de cartera avanza con un punto
adicional, llegando a ubicarse en el 4%, lo cual se mantiene hasta el afio
2014, mientras que para 2015 esta se incrementa en dos puntos obteniendo
una participacion del 6%. Lo cual muestra que el activo ha sufrido deterioro,
que se refleja en la disminucibn de la cartera por vencer vy
consecuentemente el incremento de las dos carteras subsiguientes,
sefialando ademas que el mayor porcentaje de participacion de estas se lo
encuentra en el afio 2015.

Tabla 24
Morosidad por tipo de crédito (expresado en porcentajes)

Morosidad 2011 2012 2013 2014 2015
Comercial - 1,36 5,18 6,92 0,83
Consumo 1,05 1,82 2,86 3,48 5,19
Vivienda 1,71 1,83 1,76 2,80 2,67
Microempresa 3,17 3,99 4,79 4,58 6,25
Cartera Total 2,34 3,01 3,96 4,16 5,70

TASAS DE MOROSIDAD
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Figura 25 Morosidad por tipo de crédito
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El nivel de morosidad global presenta una tendencia creciente desde el

afio 2011, siendo el segmento comercial el que ocupa los niveles mas altos

en este indicador especialmente en los afios 2013 y 2014 (5,18% y 6,92%
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respectivamente), y mostrando una impactante baja para 2015 pues muestra
una morosidad de apenas un 0,83%. Luego de ello, encontramos el sector
microempresa en donde se percibe un crecimiento constante en los niveles
de morosidad, pues van de 3,17% en 2011 a 6,25% en 2015, cifra que es la
mayor dentro de los comparativos. Por su parte, el porcentaje que
corresponde la seccion vivienda muestra el indicador mas bajo hasta 2014
que fue de 2,67% mientras que para 2015 el crédito comercial muestra una

morosidad de apenas 0,83%.

3.8.3.3 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO MUSHUC RUNA

La Cooperativa de Ahorro y Crédito MUSHUC RUNA en 2015, tiene
como principal componente del activo la cartera de créditos, misma que a su

vez se constituye como el mayor activo productivo.

Tabla 25
Activos MUSHUC RUNA (miles de ddlares)
Cédigo Detalle Activos Participacion
1 ACTIVO 162.248,47 100,00%
11 Fondos disponibles 18.471,49 11,38%
12 Operaciones interfinancieras 0,00 0,00%
13 Inversiones 17.002,03 10,48%
14 Cartera de créditos 118.242,55 72,88%
15 Deudores por aceptaciones 0,00 0,00%
16 Cuentas por cobrar 1.647,49 1,02%
17 Bienes realizables, adjudicados por pago, de 0,00 0,00%
arrendamiento mercantil y no utilizados por
la institucion
18 Propiedades y equipo 6.112,49 3,77%
19 Otros activos 772,42 0,48%

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)

La cartera de créditos a su vez, esta distribuida en diferentes segmentos,
dentro de los cuales los que conllevan mayor representacion son los de

consumo prioritario y microcrédito, como se muestra a continuacion:



76

Tabla 26
Cartera total por tipo de crédito MUSHUC RUNA (miles de délares)

Detalle Cartera Representacion
Cartera de crédito comercial prioritario 4.093,95 3,08%
Cartera de crédito de consumo prioritario 20.384,95 15,34%
Cartera de crédito inmobiliario - 0,00%
Cartera de microcrédito 108.381,18 81,58%
Cartera de crédito productivo - 0,00%
Cartera de crédito comercial ordinario - 0,00%
Cartera de crédito de consumo ordinario - 0,00%
Cartera de crédito de vivienda de interés publico - 0,00%
Cartera de crédito educativo - 0,00%
Total cartera bruta 132.860,08 100,00%

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)

Otro aspecto importante, refiere a que, para el 31 de diciembre de 2015,
la institucion muestra una composicion donde prevalece la cartera de crédito

por vencer frente a la que no devenga intereses y a la vencida.

Tabla 27
Cartera total por tipo MUSHUC RUNA (miles de ddlares)

Cuenta Mushuc Runa Representacion
Cartera por vencer 120.318,68 90,56%
Cartera que no devenga interés 7.433,2 5,59%
Cartera vencida 5.108,21 3,84%
Cartera total 132.860,08 100,00%

A continuacién, se describe histéricamente, como la cartera improductiva
(cartera que no devenga interés mas cartera vencida) ha venido
incrementando su porcentaje de participacion respecto a la cartera por

vencer.
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Para el afio 2011, la cartera improductiva se muestra como la mayor ante
las anteriores cooperativas, esta, representa un 6% de la cartera total,
mientras que para los siguientes periodos 2012 y 2013 se eleva en un 2%
mas, pues llega a representar el 8% de la cartera total, mientras que para
2014 y 2015 esta se incrementa en dos puntos obteniendo una participacion
del 9% en la cartera total. Lo cual muestra que el activo ha sufrido deterioro
mucho mayor al de los casos anteriores, mismo que se refleja en la
disminucién de la cartera por vencer y consecuentemente el incremento de

las carteras vencida y que no devenga intereses.

Tabla 28
Morosidad por tipo de crédito MUSHUC RUNA (porcentajes)

Morosidad 2011 2012 2013 2014 2015
Comercial - - - - 7,55
Consumo 2,63 3,61 3,05 3,05 3,71
Vivienda - - - - -
Microempresa 5,90 8,02 8,33 9,45 10,59
Cartera Total 5,54 7,58 7,84 8,53 9,44

Figura 31 Morosidad por tipo de crédito

TASAS DE MOROSIDAD
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El nivel de morosidad global presenta una tendencia creciente desde el
afio 2011 hasta el afio 2015, sin embargo, cabe resaltar que los mayores
indicadores de morosidad se reflejan en el segmento microempresa, pues
estos van desde 5,90% en 2011 a 10,59% en 2015. Por otro lado, el sector

consumo muestra el indice mas bajo a 2015 que es de 3,71%, mientras que
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el para el segmento comercial este se ubica en un porcentaje de 7,55%. Es
necesario resaltar que, para este mismo afo todas las secciones muestran

una tasa de morosidad mayor a la de afios anteriores.

3.8.3.4 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO EL SAGRARIO

La Cooperativa de Ahorro y Crédito el Sagrario en el afio 2015, muestra
que el principal componente del activo, es la cartera de créditos, la cual a su

vez representa el mayor activo productivo.

Tabla 29
Activos El SAGRARIO (expresado en miles de ddlares)
Cédigo Detalle Activos Participacién

1 ACTIVO 129.067,45 100,00%
11 Fondos disponibles 15.750,45 12,20%
12 Operaciones interfinancieras 0,00 0,00%
13 Inversiones 16.036,41 12,42%
14 Cartera de créditos 92.567,16 71,72%
15 Deudores por aceptaciones 0,00 0,00%
16 Cuentas por cobrar 840,88 0,65%
17 Bienes realizables, adjudicados por pago, 9,82 0,01%

de arrendamiento mercantil y no utilizados

por la institucion
18 Propiedades y equipo 2.989,23 2,32%
19 Otros activos 873,51 0,68%

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)

La cartera de créditos a su vez, se distribuye en diversos segmentos, de
los cuales los méas representativos son el consumo prioritario y el

microcrédito.

Tabla 30
Cartera total por tipo de crédito EL SAGRARIO (miles de délares)

Detalle Cartera Representacion
Cartera de crédito comercial prioritario 5.150,14 5,24%
Cartera de crédito de consumo prioritario 40.540,41 41,27%
Cartera de crédito inmobiliario 21.927,37 22,32%
Cartera de microcrédito 30.613,23 31,16%
Cartera de crédito productivo - 0,00%

CONTINUA |::>
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Cartera de crédito comercial ordinario - 0,00%
Cartera de crédito de consumo ordinario - 0,00%
Cartera de crédito de vivienda de interés publico - 0,00%
Cartera de crédito educativo - 0,00%
Total cartera bruta 98.231,14 100,00%

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)

La institucion financiera para el 31 de diciembre de 2015, muestra una
composicién de cartera, donde sobresale la cartera de crédito por vencer,

como se muestra en la siguiente tabla.

Tabla 31
Cartera total por tipo EL SAGRARIO (miles de dolares)

Cuenta El Sagrario Representacion
Cartera por vencer 93.843,66 95,53%
Cartera que no devenga interés 2.088,3 2,13%
Cartera vencida 2.299,22 2,34%
Cartera total 98.231,14 100,00%

A continuacion, se detalla la evolucion de la cartera improductiva (cartera

gue no devenga interés mas cartera vencida) histéricamente.
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Para el afio 2011, la cartera improductiva representa un 6% de la cartera
total, mientras que para 2012 esta se incrementa en dos puntos
porcentuales, pues representa el 8% de la mencionada cartera,
manteniéndose en el mismo nivel para el subsiguiente periodo, finalmente
para 2014 los valores registrados por cartera improductiva incrementan en
un 1% referente al periodo anterior, es decir que la cartera improductiva
alcanza un 9% frente a la cartera total, mientras que para 2015 esta
representacion se mantiene, lo cual refleja que el activo total ha sufrido un

deterioro que evidencia constante crecimiento en la cartera improductiva.

Tabla 32
Morosidad por tipo de crédito EI SAGRARIO (porcentajes)

Morosidad 2011 2012 2013 2014 2015
Comercial 0,00 1,82 2,74 2,77 1,49
Consumo 1,52 2,26 2,64 2,92 2,77
Vivienda 0,93 1,00 1,17 1,30 1,64
Microempresa 2,85 3,43 5,34 8,09 9,24
Cartera Total 1,66 2,44 3,51 4,53 4,47

TASAS DE MOROSIDAD

e —

2011 2012 2013 2014 2015

Comercial Consumo ====\/jvienda === \icroempresa Cartera Total

Figura 37 Morosidad por tipo de crédito

El nivel de morosidad global presenta una tendencia creciente desde el
afio 2011 hasta el afio 2015, sin embargo, cabe resaltar que los mayores
indicadores de morosidad se reflejan en el segmento microempresa, pues
estos van desde 2,85% en 2011 a 9,24% en 2015. Por otro lado, en esta
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cooperativa el sector vivienda muestra el indice més bajo histéricamente
pasando de 0,93% en 2011 a 1,64% en 2015, a su vez, cabe destacar que,
el indice mas bajo mostrado en el dltimo afio analizado, es el
correspondiente al crédito comercial ya que, el ratio de morosidad se ubica
en 1,49%. Ademas, es necesario resaltar que, para este mismo afio esta

cooperativa ha disminuido la morosidad en crédito comercial y consumo.

3.8.3.5 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO CAMARA DE
COMERCIO DE AMBATO (CCCA)

Para el afio 2015, el mayor componente del activo en la Cooperativa de
Ahorro y Crédito Camara de Comercio de Ambato, es la cartera de créditos;

siendo esta, a su vez, el mayor activo productivo.

Tabla 33
Activos CCCA (expresado en miles de délares)
Caddigo Detalle Activos Participacién
1 ACTIVO 117.176,36 100,00%
11 Fondos disponibles 10.792,98 9,21%
12 Operaciones interfinancieras 0,00 0,00%
13 Inversiones 990,00 0,84%
14 Cartera de créditos 92.923,20 79,30%
15 Deudores por aceptaciones 0,00 0,00%
16 Cuentas por cobrar 3.089,74 2,64%
Bienes realizables, adjudicados por pago, de
17 arrendamiento mercantil y no utilizados por la 6,41 0,01%
institucion
18 Propiedades y equipo 5.514,07 4,71%
19 Otros activos 3.859,96 3,29%

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)

La cartera de créditos a su vez; se distribuye en varios segmentos, dentro
de las cuales, el que sobresale es el microcrédito seguido por el de consumo

prioritario.
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Tabla 34
Cartera total por tipo de crédito CCCA (miles de ddlares)
Detalle Cartera Representacion

Cartera de crédito comercial prioritario 1.455,59 1,51%
Cartera de crédito de consumo prioritario 37.102,04 38,56%
Cartera de crédito inmobiliario 15.197,71 15,79%
Cartera de microcrédito 42.467,08 44,13%
Cartera de crédito productivo - 0,00%
Cartera de crédito comercial ordinario - 0,00%
Cartera de crédito de consumo ordinario - 0,00%
Cartera de crédito de vivienda de interés publico - 0,00%
Cartera de crédito educativo - 0,00%
Total cartera bruta 96.222,41 100,00%

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)

Esta institucion financiera al finalizar el afio 2015, muestra que el tipo de
cartera que sobresale es la cartera por vencer, como se muestra en la

siguiente tabla:

Tabla 35

Cartera total por tipo CCCA (expresado en miles de délares)

Cuenta El Sagrario Representacion
Cartera por vencer 91.547,43 95,14%
Cartera que no devenga interés 3.748,5 3,90%
Cartera vencida 926,44 0,96%

Cartera total 96.222,41 100,00%
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Para el afio 2011 y 2012 la cartera improductiva representa un 2% de la
cartera total, mientras que, para 2013 est4d duplica su representacion
llegando a ser el 4% de la cartera total, para el afio 2014, se incrementa en
un punto porcentual, pues representa el 5% de la cartera total, destacando
que para el afio 2015 esta se reduce en un punto porcentual, es decir que el
activo sufrio un deterioro desde en el periodo 2011 — 2014, mientras que

para 2015 existe una leve recuperacion.

Tabla 36
Morosidad por tipo de crédito CCCA (expresado en porcentajes)
Morosidad 2011 2012 2013 2014 2015
Comercial 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Consumo 2,07 2,22 2,64 2,32 4,15
Vivienda - - 0,74 0,30 1,24
Microempresa 3,23 2,42 3,75 3,33 6,94
Cartera Total 2,47 1,97 2,88 2,43 4,86

TASAS DE MOROSIDAD

—/\/

2011 2012 2013 2014 2015

Comercial Consumo ====\/jvienda == \icroempresa Cartera Total

Figura 43 Morosidad por tipo de crédito

Como se puede observar, la morosidad por tipo de crédito se ha venido
incrementando histéricamente en todos los segmentos, resaltando que el
microcrédito pasa de 3,23% en 2011 a 6,94% en 2015, siendo estos los
niveles mas altos en este indicador, el segmento vivienda registra los niveles

mas bajos mostrando un 0,74% en 2013 hasta llegar a un 1,24% en 2015,
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cabe resaltar que en 2015 todos los indices reflejados muestran un

importante crecimiento respecto a los periodos anteriores.

3.8.4 Analisis de resultados

Encuesta a clientes de la Cooperativa de Ahorro y Crédito CACPECO

1. ¢Antes de entregar un crédito la cooperativa identifica el cliente

y el destino del crédito?

Tabla 37
Identificacidn del cliente y diagndstico del crédito
Opcién Frecuencia Porcentaje
Si 100 100,00%
Total 100 100,00%

1. ¢Antes de entregar un crédito la cooperativa identifica el cliente
y el destino del credito?
WS

Figura 44 Identificacion del cliente y diagnéstico del crédito

De los 100 socios de la Cooperativa de ahorro y crédito “CACPECQO” que
fueron encuestados, el 100% manifiesta que los asesores realizan una
identificacion previa; asi como también, un diagndstico del crédito antes del
otorgamiento del mismo, de tal manera que la institucion busca tener un
conocimiento completo acerca del solicitante, a fin de evitar inconvenientes

posteriores.
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2. ¢Antes de entregar un crédito la cooperativa recaba informacion
de fuentes internas disponibles en la entidad, sea esta:

econdmica, financiera y de registros publicos?

Tabla 38
Informacion de fuentes internas

Opciodn Frecuencia Porcentaje
Si 99 99,00%
No 1 1,00%
Total 100 100,00%

2. ¢ Antes de entregar un crédito la cooperativa recaba
Informacién de fuentes Internas disponibles en la entidad, sea
esta: economica, financiera y de registros publicos?

Hs
HEo

Figura 45 Informacion de fuentes internas

Del total de encuestados el 99,00% sefiala que la COAC CACPECO
antes de entregar un crédito, los asesores recaban informacién tanto
econdmica, financiera y de otro tipo obtenida en registros publicos; mientras
que el 1% menciona que no ha sido revisada dicha informacién para

conferirle cierta cantidad de dinero.
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3. ¢(Antes de entregar un crédito la cooperativa le solicita
informacion actualizada, asi como también acerca de su

actividad econdmica?

Tabla 39
Informacion de la actividad econ6mica
Opciodn Frecuencia Porcentaje
Si 100 100,00%
Total 100 100,00%

3. (Antes de entregar un crédito la cooperativa le solicita
informacion actualizada, asi como también acerca de su actividad
econémica?

Bs

Figura 46 Informacién de la actividad econ6mica

Los cien socios encuestados de la Cooperativa de Ahorro y Crédito
CACPECO, en su totalidad mencionan que los asesores de la institucion
financiera para cada pedido solicitan la presentacion de informacién
actualizada acerca de la actividad econémica a la que se dedican y con la

cual podran o no acceder al crédito.
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4. ;Antes de entregar un crédito la cooperativa analiza la

rentabilidad que genera su negocio?

Tabla 40
Andlisis de la rentabilidad del negocio

Opcidn Frecuencia Porcentaje
Si 89 89,00%
No 1 1,00%
Trabajo en relacion de dependencia 10 10,00%
Total 100 100,00%

4. ;Antes de entregar un crédito la cooperativa analiza la
rentabllidad que genera su negoclo?
| Bl
o
Trabajo an ralacior
Bge gependonca

Figura 47 Analisis de la rentabilidad del negocio

Del total de los socios encuestados, el 89% mencionan que los asesores

realizan un analisis previo acerca de la rentabilidad que generan sus

negocios, el 10% acotan que no revisan la rentabilidad del negocio, ya que

trabajan en relacién de dependencia, por lo que Unicamente se evallan sus

ingresos y el 1% restante sefiala que el personal responsable de crédito no

le han efectuado dicha operacion.
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5. ¢Antes de entregar un crédito la cooperativa exige documentos

habilitantes?

Tabla 41
Documentacion

Opcién Frecuencia Porcentaje
Si 98 98,00%
No 2 2,00%
Total 100 100,00%

5. ;¢ Antes de entregar un crédito la coo‘,)erativa exige documentos
habilitantes

| Bl
B

Figura 48 Documentacion

De los 100 socios encuestados, el 98% coinciden en que los asesores de
la Cooperativa de Ahorro y Crédito CACPECO siempre solicitan
documentacion antes de la entrega del crédito y tan solo el 2% manifiestan
que la documentacion fue exigida en su primer crédito, por lo que ya no lo

solicitan, salvo que exista alguna modificacién en la misma.
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6. Antes de entregar un crédito y en caso de requerirse, ¢la

cooperativa gestiona las garantias correspondientes?

Tabla 42
Garantias

Opciodn Frecuencia Porcentaje
Si 99 99,00%
No 1 1,00%
Total 100 100,00%

6. Antes de entregar un crédito y en caso de requerirse, jla
cooperativa gestiona las garantias correspondientes?

| =

Figura 49 Garantias

El 99% de los encuestados en la Cooperativa de Ahorro y Crédito
CACPECO indican que para la obtencién de un crédito les han solicitado una
garantia, mientras que tan solo el 1% menciona que ya no le han exigido
dicha garantia, ya que efectia créditos continuamente y debido al
cumplimiento en sus cuotas, la institucion le otorga la cantidad que requiere

inmediatamente.
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7. Antes de entregar un crédito, ¢la cooperativa evita pérdidas de

tiempo?
Tabla 43
Tiempo de entrega de créditos

Opcién Frecuencia Porcentaje
Si 88 88,00%
No 12 12,00%
Total 100 100,00%

7. Antes de entregar un crédito, ¢la cooperativa evita pérdidas de
tiempo?

| El
[ [§%)

Figura 50 Tiempo de entrega de créditos

El 88% de los socios encuestados en la Cooperativa de Ahorro y Crédito
CACPECO expresan que la entidad evita pérdidas de tiempo; de tal manera
gue los créditos concedidos son entregados en un promedio de 15 dias y el
12% restante opinan que existe cierta demora en los desembolsos de dinero,

cuando realizan la solicitud.
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8. Luego de la entrega del crédito, ¢Se toman medidas para
asegurar el pago del mismo?

Tabla 44
Medidas de aseguramiento del pago

Opcién Frecuencia Porcentaje
Si 93 93,00%
No 7 7,00%
Total 100 100,00%

8. Luego de la entrega del crédito, ; Se toman medidas para ...

| B
[

Figura 51 Medidas de aseguramiento del pago

El 93% de los encuestados, lo que representan 93 solicitantes opinan que
los funcionarios de la Cooperativa de Ahorro y Crédito CACPECO, toman las
medidas necesarias para el cumplimiento en el pago del crédito por parte de
los socios y el tan solo el 7% mencionan que no se toman medidas para

asegurar el pago del mismo.
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9. Enumere del 1 a 4 segun la importancia, las estrategias aplicadas
por la COAC para asegurar el cumplimiento de pago del crédito

Tabla 45
Estrategias para asegurar el cumplimiento del pago del crédito

Opcién Frecuencia Porcentaje
Llamadas Telef6nicas 52 55,90%
Mensajes de Texto 24 25,80%
Visitas de asesores 17 18,30%
Total 93 100,00%

9. Enumere del 1 a 4 segun la importancia, las estrategias
aplicadas por la COAC para ase - .:af el cumplimiento de pago del
credito

Liamadas
.T(‘Il‘-h'll‘l Las
B ensajes de Tedo
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Figura 52 Estrategias para asegurar el cumplimiento del pago del crédito

De los 93 socios que opinan que la entidad toma medidas para
asegurarse el cumplimiento de los pagos de los créditos, se ha obtenido que
las llamadas telefonicas son una de las estrategias mas importantes que se
emplean en la institucion ya que representa el 55,90%, puesto que
contribuyen a que los cuenta ahorristas recuerden con anticipacion la fecha
de pago y asi eviten contratiempos; seguido los mensajes de texto con un
25,80% y las visitas de los asesores representan el 18,30%.
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10.¢En alguna ocasion haincumplido con el pago del crédito?

Tabla 46
Incumplimiento del pago del crédito

Opcién Frecuencia Porcentaje
Si 38 38,00%
No 62 62,00%
Total 100 100,00%

10. ;En alguna ocasion ha incumplido con el pago del crédito?

Figura 53 Incumplimiento del pago del crédito

De la totalidad de encuestados en la Cooperativa de Ahorro y Crédito
CACPECO, el 62% sefialan que cumplen a cabalidad con sus cuotas en las
fechas previstas, a fin de poseer una buena calificacion como clientes para
que la institucidon tenga confianza en la entrega de los créditos y el 38%

manifiestan que en alguna ocasion han incumplido con el pago del crédito.
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11.Seleccione larazon por la cual se originé el incumplimiento:

Tabla 47
Incumplimiento del pago del crédito por parte de los socios

Opciodn Frecuencia Porcentaje
No contar con el dinero en efectivo 13 34,20%
Imprevistos (enfermedades, siniestros) 17 44,70%
Falta de cultura empresarial 3 7,90%
Fecha de pago que no esta acorde a la obtencion del 5 13,20%
recurso
Total 38 100,00%

11. Seleccione la razon por la cual se origind el incumplimiento:

.h-.) contar con el
dinera en efactvo
morevistos

W (erfermedades
Sinestros)

DF.ﬂ!a de cultura
empresana
Facha de pago que

™ P acordeala
obzencion del

recursoe

Figura 54 Razones del incumplimiento del pago del crédito

De los 38 socios que alguna vez no han pagado a tiempo su crédito, el
44,70% ha sido por imprevistos personales que impidieron la cancelaciéon
oportuna, el 34,20% no conté con el dinero suficiente para realizar dicho
desembolso, el 13,20% menciona que la fecha de pago no esta acorde a la
obtencion de sus recursos econdmicos y el 7,90% restante manifiesta que su
incumplimiento se debe a la falta de cultura empresarial, de tal forma que no
existe un control minucioso de las fechas de pago.
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12.En caso de que ya no pueda cumplir con el pago del crédito, la
cooperativa ha sugerido la realizacion de:

Tabla 48
Acciones por parte de COAC por incumplimiento de los socios
Opcidn Frecuencia Porcentaje

Refinanciacion 8 21,10%
Renegociacion 10 26,30%
Reporte a la Central de Riesgos 9 23,70%
Ninguna 11 28,90%
Total 38 100,00%

12. En caso de que ya no pueda cumplir con el pago del crédito, la
cooperativa ha sugerido la realizacion de:

WRsfinanciacion

Br cion
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eporte & la
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Figura 55 Acciones por parte de COAC por incumplimiento de los socios

Finalmente, de los 38 socios encuestados, el 28,90% sefala que en el
caso de incumplimiento de los pagos la entidad no realizé ninguna accién ya
que el pago se lo realiz6 lo mas rapido posible, el 26,30% efectué una
renegociacién con la entidad a fin de cambiar algunas condiciones que le
convenga al cliente para poder cancelar lo adeudado, el 23,70% indica que
la institucion envid un reporte a la Central de Riesgos y al 21,10% la
cooperativa le sugirié una refinanciaciéon a fin de mejorar la condicién de la
deuda.
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Conclusioén

El talento humano que labora en la cooperativa de ahorro y crédito
CACPECO realiza un eficiente andlisis del crédito, ya que por medio de las
opiniones de los socios en cuanto al proceso para el otorgamiento de dinero
y la observacion directa al personal, se puedo evidenciar que esta institucion
cumple a cabalidad con una de sus metodologias para evitar el riesgo de
crédito como es las 5 C del crédito. Ya que al evaluar al cliente, el destino
del crédito, la capacidad de pago, los egresos e ingresos, historial crediticio,
situacion financiera, rentabilidad, las garantias y otros factores, le dan la
posibilidad a una entidad financiera en determinar si los clientes lograran
asumir las deudas a contraer y con ello se minimiza el riesgo que se

adquiere al entregar recursos econémicos a terceros.

Encuesta a funcionarios de las cooperativas de ahorro y crédito del

segmento uno

1. ¢Lacooperativa de ahorro y crédito cuenta con un Departamento

de Riesgos?

Tabla 49
Departamento de riesgos en la entidad financiera
Opcién Frecuencia Porcentaje
Si 10 100,00%

Total 10 100,00%
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1. ¢La cooperativa de ahorro y crédito cuenta con un
Departamento de Riesgos?

B

Figura 56 Departamento de riesgos en la entidad financiera

Se ha encuestado a dos funcionarios de cada cooperativa de ahorro y
crédito pertenecientes al segmento uno, que cumplen sus funciones como

delegados de riesgos y crédito; teniendo un total de 10 encuestados.

Los colaboradores de cada entidad manifiestan en su totalidad que
poseen un Departamento de Riesgos, el cual se ubica en la oficina matriz; es
asi que la Camara de Comercio de Ambato, OSCUS, Sagrario y Mushuc
Runa se encuentra en Ambato y Unicamente CACPECO se sitla en

Latacunga.

2. ¢Cudles son los principales riesgos a los que se encuentra
expuesta la COAC?

Tabla 50
Riesgos de las COAC

Opcidn Frecuencia Porcentaje
Riesgo de Liquidez 5 50,00%
Riesgo de Crédito 3 30,00%
Riesgo de Mercado 2 20,00%

Total 10 100,00%
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2. ;Cuales son los principales ries:
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Figura 57 Riesgos de las COAC

De los diez encuestados, el 50% sefialé que el riesgo al que se encuentra
expuesta y puede generar un mayor grado de peligro si no se lo controla es
el de liquidez, debido a que es indispensable contar con dinero suficiente
para hacer frente a las necesidades de pago con los clientes; el 30%
manifestd que el riesgo que causa un gran riesgo es el de crédito ya que si
los clientes no pueden cumplir con las condiciones pactadas por la entrega
de un crédito, se incurren en mayores gastos por la recuperacion y a su vez
disminuye la liquidez necesaria para cubrir con sus compromisos financieros
y tan solo el 20% menciono que el riesgo de mercado puede causar
perjuicios econémicos tanto para la entidad como para los socios de la

misma.

3. ¢Cudles son las actividades que realiza la cooperativa para una

eficiente gestion de los riesgos?

Tabla 51
Actividades para una eficiente gestion de riesgos

Opcién Frecuencia Porcentaje
Establecimiento de politicas, normas y otras 9 90,00%
regulaciones que permitan evitar o mitigar los riesgos
Capacitacion al personal acerca de los factores de 1 10,00%

riesgo
Total 10 100,00%
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3. ¢Cuales son las actividades que realiza la coo?erwva parauna
eficiente gestion de los riesgos

Establecimiento de
polkicas, noemasy

moves requiacionss
Que penmitan evtar
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Nesgos
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persenal acerca de
los factores de
nesgo

Figura 58 Actividades para una eficiente gestion de riesgos

De los 10 funcionarios encuestados, el 90% manifesté que una de las
principales actividades para una eficiente gestibn de riesgos es el
establecimiento de politicas, normas y otras regulaciones que permitan evitar
0 mitigar los riesgos y el 10% restante sefial6 que es importante realizar
capacitaciones al personal acerca de los factores de riesgo a fin de que

todos contribuyan a controlarlo.

4. ¢Cudl es la técnica que utiliza la COAC para la evaluacion del

otorgamiento de un crédito?

Tabla 52
Técnica de evaluacién para el otorgamiento de un crédito

Opcién Frecuencia Porcentaje
Scoring de Crédito 8 80,00%
Metodologia interna 2 20,00%

Total 10 100,00%
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4. ;Cual es la técnica que utiliza la COAC para la evaluacion del
otorgamiento de un crédito?

Wl Sconng de Crédito
Matodciogla
-mlsn'a

Figura 59 Técnica de evaluacion para el otorgamiento de un crédito

De los diez encuestados, el 80% determiné que una de sus primordiales
técnicas para la concesion de dinero a clientes es el scoring de crédito, el
cual sirve como una herramienta para decidir si se le otorga 0 no cierta
cantidad monetaria; de tal manera que las cooperativas tienen un mayor
nivel de certeza en que el socio cumplira con sus obligaciones contraidas
con la entidad y con ello puede estar alerta ante cualquier eventualidad que
suscite en el caso de incumplimiento; y el 20% emplea una metodologia

interna la cual est4 dentro del marco legal de la SEPS.

5. ¢Cudl es la principal metodologia que emplea la COAC para la

gestidn del riesgo de crédito?

Tabla 53

Metodologia para la gestion del riesgo de crédito

Opcién Frecuencia Porcentaje

Basilea 4 40,00%
CAMEL 2 20,00%
Metodologia de la SEPS 2 20,00%
Metodologia interna 2 20,00%

Total 10 100,00%
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5. ¢Cual es la principal metodologia que emplea la COAC para la
¢ .4 geigtlén del rlesg.o c‘I'él crédito? ¢
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Figura 60 Metodologia para la gestion del riesgo de crédito

De los diez funcionarios encuestados, el 40% mencion6é que se basa su
metodologia para gestionar el riesgo de crédito es acorde a Basilea tomando
en consideracion sus pilares y otras disposiciones, que les permita mantener
una buena rentabilidad acorde al nivel de riesgo que asume; el 20% emplea
la metodologia CAMEL el cual consiste en medir cinco areas, a través de la
calificacién de varios indicadores, en la que se determina si la entidad se
encuentra en la capacidad de atender a los riesgos que asume al otorgar un
crédito; el 20% emplea una metodologia basada en los parametros que
establece la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, en la que se
ha realizado minimas modificaciones a fin de adaptarlo a la situacion de la
entidad para una gestion de crédito y el 20% restante utiliza una metodologia

interna tomando en consideracion la normativa vigente.
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6. ¢Cudl es la estrategia mas importante que utiliza la cooperativa
de ahorro y crédito para maximizar las utilidades?

Tabla 54
Estrategias para la maximizacion de utilidades

Opcién Frecuencia Porcentaje
Disminucién de costos innecesarios 8 80,00%
Reduccién de la tasa activa para una mayor colocacion 1 10,00%
hasta los limites permitidos
Aumento del porcentaje de la tasa pasiva para un 1 10,00%
incremento de las captaciones hasta los limites
permitidos
Total 10 100,00%

6. Cudl es la estrategia mas importante que utiliza la cooperativa
de ahorro y crédito para maximizar las utilidades

tasa pa

Bun incre
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\\ /‘

Figura 61 Estrategias para la maximizacion de utilidades

Del total de encuestados, el 80% manifestd que una de las estrategias
para la maximizacién de utilidades es la disminucién de costos innecesarios,
el 10% siguiente acota que reduce la tasa activa para una mayor colocacion
hasta los limites permitidos y el 10% aumenta el porcentaje de la tasa pasiva
para un incremento de las captaciones hasta los limites permitidos; de tal
forma que la cooperativa de ahorro y crédito mantenga la liquidez necesaria

para laborar.



106

7. ¢Qué acciones contribuyen al aumento de la rentabilidad en la

COAC?
Tabla 55
Acciones para el aumento de la rentabilidad en las COAC
Opcidn Frecuencia Porcentaje

Eficiente administracion financiera 5 50,00%
Adecuada gestion de riesgos financieros 3 30,00%
Incremento en el nUmero de colocaciones 1 10,00%
Estratégico posicionamiento en el mercado 1 10,00%
Total 10 100,00%

7. ¢ Qué acciones contribuyen al aumento de la rentabilidad en la
COAC?

Incremento en el
Bnimero de

10 1165908
financieros
Eficiants
Eadministracion
financisra
Estratégico
pasicicnamignto
an el mercado

Figura 62 Acciones para el aumento de la rentabilidad en las COAC

De los funcionarios encuestados, el 50% menciond que para aumentar la
rentabilidad de la cooperativa de ahorro y crédito es necesario mantener una
eficiente administracion financiera, que le permita prestar excelentes
servicios a sus socios, el 30% indic6 que es importante establecer una
adecuada gestion de riesgos financieros, que les evite problemas de
liquidez, el 10% sefiald6 que es necesario incrementar el namero de
colocaciones mediante estrategias efectivas, tomando en consideracion las
técnicas establecidas con el objetivo de evitar riesgos de impago, y el 10%
restante sefiald0 que se requiere un estratégico posicionamiento en el

mercado para captar mas clientes.
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8. ¢Considera que la rentabilidad obtenida por la COAC es superior

al coste de los recursos empleados?

Tabla 56
Valor econdmico agregado de las COAC

Opcién Frecuencia Porcentaje
Si 8 80,00%
No 2 20,00%
Total 10 100,00%

8. ;Considera que la rentabilidad obtenida por la COAC es
superior al coste de los recursos empleados?

| B

[ [§%)

Figura 63 Valor econdmico agregado de las COAC

Del total de encuestados, el 80% menciond que la rentabilidad de la
COAC si es adecuada, es asi que se mantienen estables en cuanto a sus
indicadores y poseen niveles optimos de utilidades, a pesar de la situacion
econOmica por la que se encuentra el pais y otros factores que influyen en
los socios y por ende en la entidades financieras; y tan solo el 20%
manifestd que a pesar de obtener utilidades positivas los cambios frecuentes
en el mercado ecuatoriano provocan cambios en su rentabilidad a diferencia

de afios anteriores.
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9. ¢Una adecuada gestion del riesgo de crédito incide
positivamente en los beneficios de la COAC?

Tabla 57
Gestion del riesgo de crédito en los beneficios de las COAC
Opcidn Frecuencia Porcentaje
Si 10 100,00%
Total 10 100,00%

9. ;Una adecuada gestion del riesgo de crédito incide
positivamente en los beneficios de la COAC?

Hs

Figura 64 Incidencia de la gestion del riesgo de crédito en las COAC

En su totalidad, los diez funcionarios encuestados en las diferentes
Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento uno del cantén Latacunga,
coinciden en que una adecuada gestion del riesgo de crédito incide en los
beneficios de las cooperativas de ahorro y crédito positivamente y por ello es
imperante el trabajo que efectlian estos departamentos.

10. ¢Considera usted que la gestion del riesgo de crédito en la

COAC es inadecuada?

Tabla 58
Gestion del riesgo de crédito de las COAC
Opcion Frecuencia Porcentaje
Si 1 10,00%
No 9 90,00%

Total 10 100,00%
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10. ;Considera usted <()1ue gl estion del ﬂesgo de credito en la
c nadecuada?

| E]
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Figura 65 Gestion del riesgo de crédito de las COAC

De los 10 funcionarios encuestados, el 90% manifiesta que la gestion del
riesgo de crédito es adecuada puesto que se utilizan metodologias
especializadas a fin de contrarrestar el riesgo de crédito y tan solo el 10%
manifiesta que se requiere una nueva estrategia a fin de mitigar el riesgo de

crédito, causada por la crisis que estan pasando varios los socios.

3.9Aplicacion de comprobacion de hipétesis

e Formulacién de la hipotesis nula y alternativa

Hipdtesis Nula

Hy:La Gestibn Cuantitativa del Riesgo Crédito no incide directa y
fuertemente en la generacion de valor agregado econdomico de las

Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento uno del cantdn Latacunga.

Hipotesis Alternativa

H,:La Gestion Cuantitativa del Riesgo Crédito incide directa y fuertemente
en la generacién de valor agregado econémico de las Cooperativas de

Ahorro y Crédito del segmento uno del canton Latacunga
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e Seleccion de nivel de significancia

El nivel de significancia sera del 5%, de tal manera que se determinard si

los resultados finales son significativos.

e Eleccion del estadistico de prueba

Se utilizara el estadistico de prueba chi cuadrado para la comprobacion
de la hipotesis; para lo cual se han escogido la pregunta 8 y 10 de la

encuesta a funcionarios debido a que incluyen las dos variables de estudio.

e Formulacién de laregla de decision

Grados de libertad (gl) = (filas — 1)(columnas — 1)
Grados de libertad (gl) = (r—1)(c—1)
gl=2-1)2-1)
gl=1

El valor critico para 1 grado de libertad y nivel de significancia 0,05 (95%
de confianza) tienen un valor de 3,841; de tal forma, que la regla de decision
es rechazar la hipotesis nula (H,) y aceptar la hipotesis alternativa (H,) si el
valor de chi cuadrado obtenido mediante el programa estadistico informatico
SPSS es superior a 3,841.

e Calculo

El programa estadistico SPSS brinda la oportunidad de efectuar pruebas
de bondad de ajuste, en la que contrastan las frecuencias observadas con la
variacion de las frecuencias esperadas mediante una tabla de contingencia

gue emite el valor de chi cuadrado automéaticamente; tomando en cuenta la
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siguiente formula de calculo para realizar las operaciones correspondientes y

obtener el resultado final:

=Y l(fo - ﬁ)zl

Con k — 1grados de libertad, donde:

k es el nimero de categorias

f, es una frecuencia observada en una categoria particular
f. s una frecuencia esperada en una categoria particular

Es asi que se ha obtenido como resultados en cuanto a las frecuencias

esperadas y observadas como lo demuestra la Tabla 59.

Tabla 59
Tabla de contingencia obtenida de las frecuencias esperadas

8. ¢Considera que
la rentabilidad
obtenida por la
COAC es superior

Total
al coste de los ota

recursos

empleados?

Si No
10. iConsidera Si Recuento 0 1 1
usted que la gestion _ q
del riesgo de crédito Frecuencia esperada 0,8 0,2 1,0
en la COAC es No Recuento 8 1 9
inadecuada?
Frecuencia esperada 7,2 1,8 9,0

Total Recuento 8 2 10

Frecuencia esperada 8,0 2,0 10,0
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Tabla 60

Tabla de resultados de la prueba chi - cuadrado

Valor gl Sig. asintética (bilateral)
Chi-cuadrado de Pearson 4,444% 1 0,035
Correccién por continuidad® 625 1 0,429
Razon de verosimilitudes 3,729 1 0,053
Estadistico exacto de Fisher 0,046
Asociacion lineal por lineal 4,000¢ 1
N de casos validos 10

a. 3 casillas (75,0%) tienen una frecuencia esperada inferior a 5. La frecuencia minima
esperada es ,20.

b. Calculado s6lo para una tabla de 2x2.

c. El estadistico tipificado es -2,000.

La chi cuadrado calculada es 4,444, de manera que es superior al valor
critico obtenido el cual es 3,841; por tal razén al situarse el valor

determinado en la zona de aceptacion se acepta la hipoétesis alternativa.

Hay evidencia estadisticamente significativa para rechazar la hipétesis
nula atendiendo que el nivel de significacion es menor a 0,05; debido a que

se ha obtenido un valor de 0,035.

Es asi que se puede afirmar que la gestién cuantitativa del riesgo de
crédito incide directa y fuertemente en la generacion de valor agregado
econdémico de las Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento uno del
cantén Latacunga; por lo cual se requiere que cada una de las entidades
presten atenciéon a cada riesgo asociado a su actividad econdémica para
evitar problemas futuros de liqguidez que a su vez los lleve a posibles

pérdidas econémicas.
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Figura 66 Chi cuadrado

En la figura anterior se puede apreciar que el valor obtenido se encuentra
en la zona de rechazo y por tal razén se acepto la hipotesis alternativa y se

rechazé la hipétesis nula, con un valor de 4,444,

De tal manera que es imperante la realizacion de un modelo econométrico
gue permita identificar las variables que ayudan a la mitigacion del riesgo, a
mejorar la rentabilidad y aquellas que agregan valor a las instituciones

financieras.
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CAPITULO IV

4. PROPUESTA: MODELO ECONOMETRICO FINANCIERO

4.1Datos informativos

Titulo de la propuesta

Modelo econométrico financiero para determinar la incidencia de la gestion
cuantitativa del riesgo de crédito en el valor agregado economico para las

cooperativas del segmento uno del cantén Latacunga.

Institucion

Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento uno del canton Latacunga.
Provincia

Cotopaxi

Cantoén

Latacunga

Beneficiarios

Cooperativa de Ahorro y Crédito de la Pequefia Empresa de Cotopaxi Ltda.,

conjuntamente con sus SoOcCioS
Equipo responsable
Gallegos Osorio Jessica Valeria

Jami Villamarin Diana Yolanda

4.2 Antecedentes de la propuesta

Las cooperativas de ahorro y crédito prestan sus servicios en beneficio de

sus socios, los mismos que se encuentran autorizados por la
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Superintendencia de Economia Popular y Solidaria para realizar la captacion
de ahorros, colocacibn de préstamos y prestacion de otros servicios

financieros.

Estas entidades financieras se encuentran vulnerables a una serie de
riesgos, de los cuales el riesgo de crédito es uno de los méas perjudiciales
por estar inherente en su actividad econdmica, ya que existe la probabilidad
de que los socios no cumplan con sus obligaciones contraidas y por ende la

institucion no pueda cubrir con el resto de clientes.

De tal forma, que las entidades de crédito deben utilizar herramientas que
permitan mitigarlo; por lo general, se suele realizar una valoracion crediticia
del socio antes de la colocacion, posteriormente efectiian un seguimiento de
la operacién del crédito, y, en el caso de que se detecte una posible pérdida

se provisiona.

Si una cooperativa de ahorro y crédito no gestiona adecuadamente el
riesgo de crédito se veran que tiene resultados negativos en sus beneficios,
como se lo pudo evidenciar mediante la comprobacion de la hipotesis a
través de las encuestas; y por ello es necesario que dichas entidades

cuenten con otro instrumento que coadyuve a una generacion de valor.

4.3Justificacion

Tomando en consideracion los resultados obtenidos en la investigacion,
resulta imperante desarrollar un modelo econométrico financiero que permita
determinar la incidencia de la gestion cuantitativa del riesgo de crédito en el
valor agregado econdémico para las cooperativas del segmento uno del
cantén Latacunga, ya que por lo general las entidades Unicamente se
centran en los resultados econdmicos pero no establecen si la institucion

crea 0 no valor para sus socios u otras partes interesadas.

En el aspecto tedrico el modelo favorecera a otras entidades financieras

gue deseen conocer acerca de la incidencia de la gestion cuantitativa del
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riesgo de crédito en el valor agregado econémico, gracias a las
conceptualizaciones tedricas que abarcan el tema en su totalidad.

En el aspecto practico, el modelo econométrico se podra emplear en las
instituciones financieras que busquen mejorar no solamente su gestion sino
también sus resultados a un largo plazo y asi tomar nuevas estrategias en

cuanto a los criterios de aceptacion del riesgo.

En el aspecto social, el modelo econométrico financiero permitira obtener
un conocimiento acerca del accionar de las entidades financieras y con lo
cual se podra generar confianza tanto a los socios como a sus funcionarios,

al trabajar con informacion veridica y confiable.

En el aspecto metodoldgico con el modelo se conseguird determinar el
riesgo de crédito al cual estan expuestas por la concesion de dinero a cada

uno de los socios.

Finalmente, la aplicacion del modelo ayudarda a que exista una mejor
gestion del riesgo de crédito, que otorgue un incentivo para mejorar los
beneficios para quienes conforman las cooperativas de ahorro y crédito y al
contar con la informaciébn suministrada por paginas oficiales como la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria y talento humano

calificado se conseguira realizar un trabajo de calidad.

4.40bjetivos

4.4.1 Objetivo General

Desarrollar un modelo econométrico financiero que permita determinar la
incidencia de la gestion cuantitativa del riesgo de crédito en el valor
agregado econOmico para las cooperativas del segmento uno del canton

Latacunga.
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4.4.2 Objetivos Especificos

Evaluar el modelo econométrico financiero desarrollado

4. 5Fundamentacion propuesta

La propuesta planteada refiere a la aversion al riesgo que deben
mantener las cooperativas de ahorro y crédito estudiadas para generar valor
econdmico agregado en las mismas, basandose en el articulo 283 de la
Constitucion de la Republica del Ecuador en el cual, se establece que “el
sistema econdmico es popular y solidario (...) y tiene por objeto garantizar la
produccion y reproduccion de las condiciones materiales e inmateriales que

posibiliten el Buen Vivir”. (p.93).

Luego de esto, la Ley Organica de la Economia Popular y Solidaria en su
primer articulo define que este tipo de economia es “una forma de
organizaciéon econdmica en la que sus integrantes se unen para producir,
intercambiar, comercializar, financiar y consumir bienes y servicios que les

permitan satisfacer sus necesidades y generar ingresos (...)".

A su vez y, como se habia mencionado anteriormente, la gestion del
riesgo de crédito es sumamente importante para la preservacion del sistema
financiero, por tal razon es que la investigacion realiza un analisis acerca de
la evolucién de la cartera de crédito y la morosidad (medida como la relacion

gue existe entre la cartera improductiva y la cartera total).

La actividad crediticia en toda entidad financiera muestra un
comportamiento pro ciclico ya que existen fases expansivas en donde se
denota un fuerte crecimiento del crédito y una tasa baja de morosidad,
dentro de la cual se observan singulares errores al no tomar previsiones en
la evaluacion de riesgos, que luego se reflejan en pérdidas durante la fase
contractiva, es asi que, el incremento de la mora en la segunda etapa obliga

a gue se realice una mayor provision por cartera, obteniendo como
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resultados la reduccién en la expansion del crédito y seguramente en el

crecimiento econémico.

De esta manera se puede asegurar que cuando se incrementa la tasa de
morosidad desemboca en un efecto negativo en la rentabilidad, lo cual trae
consigo que la cooperativa de ahorro y crédito incremente provisiones por
créditos impagos y que estas afecten directamente a las utilidades, es decir
que, un incremento significativo en la morosidad influye en problemas de

rentabilidad, liquidez e inclusive solvencia.

Lo cual muestra, la necesidad de implementar un modelo econométrico
que permita evidenciar una adecuada gestion cuantitativa del riesgo de
crédito y el impacto de esta en la creacién de valor, permitiendo de esta
forma la adicion de un indicador que muestre el trabajo por el bienestar de

los socios y el cumplimiento de los principios del buen vivir.

Lo cual, se autenticara mediante la aplicacién de un modelo. Un modelo
es una representacion de un sistema con el que se pretende mejorar la
comprensién y el control del mismo, ayudando también a realizar
predicciones, en este caso se utilizara un modelo estadistico debido a que
los datos obtenidos presentan variabilidad y por consiguiente se analizan

mediante el uso de herramientas informéaticas.

De tal forma, los métodos que se usan para determinar las propiedades

de poblaciones con base a una muestra son:

e Modelo Lineal y no lineal, que se usan para estimar la correlacion
entre dos o mas variables.
e Modelos suavizamiento exponencial, particularmente aplicado a

prondsticos.

4.6Disefio de la propuesta

Variables del modelo:

X, Anexo 1 Cartera que no devenga interés

X, Anexo 2 Morosidad
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X3 Anexo 3 Rentabilidad ROI

La variable cartera que no devenga interés es la diferencia entre el saldo
de capital pendiente de pago y la cartera vencida, misma que, esta

conformada por las siguientes cuentas al 31 de diciembre de 2015:
Tabla 61

Composicion de la cartera que no devenga interés

Cuenta Detalle

1425 Cartera de créditos comercial prioritario que no devenga intereses

1426 Cartera de créditos de consumo prioritario que no devenga intereses

1427 Cartera de crédito inmobiliario que no devenga intereses

1428 Cartera de créditos para la microempresa que no devenga intereses

1429 Cartera de crédito productivo que no devenga intereses

1430 Cartera de crédito comercial ordinario que no devenga intereses

1431 Cartera de créditos de consumo ordinario que no devenga intereses

1432 Cartera de crédito de vivienda de interés publico que no devenga intereses
1433 Cartera de créditos comercial prioritario refinanciada que no devenga intereses

1434 Cartera de créditos de consumo prioritario refinanciada que no devenga
intereses
1435 Cartera de crédito inmobiliario refinanciada que no devenga intereses

1436 Cartera de créditos para la microempresa refinanciada que no devenga
Intereses
1437 Cartera de crédito productivo refinanciada que no devenga intereses

1438 Cartera de crédito comercial ordinario refinanciada que no devenga intereses
1439 Cartera de créditos de consumo ordinario refinanciada que no devenga intereses

1440 Cartera de crédito de vivienda de interés publico refinanciada que no devenga
intereses
1441 Cartera de créditos comercial prioritario reestructurada que no devenga intereses

1442 Cartera de créditos de consumo prioritario reestructurada que no devenga
intereses
1443 Cartera de crédito inmobiliario reestructurada que no devenga intereses

1444 Cartera de créditos para la microempresa reestructurada que no devenga
Intereses
1445 Cartera de crédito productivo reestructurada que no devenga intereses

1446 Cartera de crédito comercial ordinario reestructurada que no devenga intereses

1447 Cartera de créditos de consumo ordinario reestructurada que no devenga
intereses

1448 Cartera de crédito de vivienda de interés publico reestructurada que no devenga
intereses

1479 Cartera de crédito educativo que no devenga intereses

1481 Cartera de crédito educativo refinanciada que no devenga intereses

1483 Cartera de crédito educativo reestructurada que no devenga intereses
TOTAL CARTERA QUE NO DEVENGA INTERES

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)
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La variable morosidad, es un indicador, que refiere a la cartera que

presenta problemas de recuperabilidad y que puede ocasionar pérdidas.

La formula de célculo aplicada, para obtener la morosidad segun la

superintendencia de economia popular y solidaria, es:

Cartera Improductiva Bruta
por Segmento
Cartera Bruta

Por ultimo, se usara la variable que mide la rentabilidad también conocida

como ROI, cuya férmula de calculo se define:

Resultados del Ejercicio

Inversion

4.6.1 Promedio Ponderado del costo de capital (WACC)

46.1.1 Términos utilizados

WACC Promedio ponderado del costo de capital
Ke®' Costo de los recursos propios
D?  Deuda onerosa
E3®  Recursos propios
Kd* Costo de la deuda

TC> Tasa impositiva
1COSTO DE LOS RECURSOS PROPIOS (Ke)

Refiere a la rentabilidad minima exigida en la inversion de recursos
propios, misma que debe reflejar el riesgo al cual esta expuesto el capital,

razon por la cual se utilizara la suma del riesgo pais y la tasa pasiva.
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Tabla 62
Célculo del costo de los recursos propios

*Riesgo pais 7,91%
Tasa pasiva referencial (jun-2016) 6,00%
Ke 13,91%

*El indicador riesgo pais utilizado responde a un promedio en el periodo estudiado
(Jun 2011 — Abr 2016)

2 DEUDA ONEROSA (D)

La deuda onerosa esta representada por aquella porcion de pasivos que
se cancelan con un valor adicional regulado por una tasa de interés, mismos

gue estan representados por las siguientes cuentas:

Obligaciones con el publico
Operaciones interbancarias

Obligaciones financieras

A

Valores en circulacion

Tabla 63

Deuda onerosa OSCUS (expresada en miles de délares)

COAC OSCUSs 2011 2012 2013 2014 2015

(+) Depésitos a la vista 51.212,42 60.218,44 67.884,77 77.873,28 71.259,01
(-) Depositos monetarios que no - - - - -
generan intereses

(-) Cheques certificados - - - - -
(-) Depositos por confirmar (359,16) (205,26) (120,72) (210,67) (130,66)
(+) Operaciones de reporto - - - - -
(-) Operaciones de reporto por - - - - -

confirmar

(+) Depésitos a plazo 55.188,81 75.656,06 111.470,88 132.879,61 141.320,71
(-) Depésitos por confirmar (137,40) (160,15) (347,00) (215,17) (445,90)
(-) Depositos de garantia - - - - -
(+) Depésitos restringidos 8.231,01 7.581,66 6.002,17 4.864,05 4.200,09

(+) Operaciones interbancarias - - - - -
(-) Operaciones por confirmar - - - - -
(+) Obligaciones financieras 15.294,79 19.083,22 13.296,19 8.248,50 9.372,86

(+) Valores en circulacion - - - - -

CONTINUA... |:>
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Prima 0 descuento en - - - - -

colocacion de valores en

circulacion

DEUDA ONEROSA 129.430,47 162.173,97  198.186,30 223.439,60 225.576,12

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)

Tabla 64

Deuda onerosa CACPECO (expresada en miles de ddlares)

COAC CACPECO

2011

2012

2013

2014

2015

(+) Depositos a la vista

(-) Depositos monetarios que no

generan intereses
(-) Cheques certificados

(-) Depositos por confirmar

(+) Operaciones de reporto

(-) Operaciones de
confirmar

(+) Depositos a plazo
(-) Depositos por confirmar
(-) Depésitos de garantia

(+) Depositos restringidos

(+) Operaciones interbancarias
(-) Operaciones por confirmar

(+) Obligaciones financieras

(+) Valores en circulacion

reporto

por

Prima o descuento en colocacion

de valores en circulaciéon
DEUDA ONEROSA

40.098,99

(265,86)

31.420,79

4.003,41
9.250,17

84.507,50

44.595,03

(432,62)

42.548,50

4.536,49
11.105,85

102.353,25

49.743,19

(231,86)

52.905,58

5.351,45
10.526,15

118.294,51

54.078,47

(107,09)

66.853,92

6.081,91
9.702,75

136.609,96

49.927,37

(77,81)

72.708,67

6.327,62
9.205,36

138.091,21

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)

Tabla 65

Deuda onerosa MUSHUC RUNA (expresada en miles de ddlares)

COAC MUSHUC RUNA

2011

2012

2013

2014

2015

(+) Depositos a la vista

(-) Depositos monetarios que no

generan intereses
(-) Cheques certificados

(-) Depésitos por confirmar

(+) Operaciones de reporto

(-) Operaciones de reporto por

confirmar

(+) Depositos a plazo

27.630,82

(154,98)

46.904,00

28.739,12

(78,90)

56.852,04

32.034,71

(55,65)

70.614,55

35.058,69

(72,45)

82.944,15

30.048,29

(73,55)

86.381,28

CONTINUA... |:>
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(-) Depositos por confirmar - - - - -
(-) Depésitos de garantia - - - - -
(+) Depositos restringidos 10.449,22 10.717,17 10.824,94 10.107,34 10.123,00
(+) Operaciones interbancarias - - - - -
(-) Operaciones por confirmar - - - - -
(+) Obligaciones financieras 7.693,60 8.346,80 3.544,59 1.250,00 1.579,28
(+) Valores en circulacion - - - - -
Prima o descuento en colocacion - - - - -
de valores en circulacion

DEUDA ONEROSA 92.522,66 104.576,22  116.963,13  129.287,73  128.058,29

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)

Tabla 66
Deuda onerosa el SAGRARIO (expresada en miles de dolares)
COAC EL SAGRARIO 2011 2012 2013 2014 2015
(+) Depositos a la vista 22.005,83 2570957 28517,87  27.759,91 27.979,63

(-) Depdsitos monetarios que no - - - - -
generan intereses

(-) Cheques certificados - - - - -
(-) Depositos por confirmar (103,03) (179,96) (114,24) (49,59) (46,06)
(+) Operaciones de reporto - - - - -
(-) Operaciones de reporto por - - - - -
confirmar

(+) Depositos a plazo 25.595,40 28.955,04  40.504,23 48.212,41 55.899,26
(-) Depositos por confirmar - - - - -
(-) Depésitos de garantia - - - - -
(+) Depositos restringidos 3.042,70 4.164,46 5.324,73 5.684,09 6.364,15
(+) Operaciones interbancarias - - - - -
(-) Operaciones por confirmar - - - - -
(+) Obligaciones financieras 17.173,05 24.798,19  19.664,21 13.174,16 10.957,84
(+) Valores en circulacion - - - - -
Prima o descuento en - - - - -
colocacion de valores en

circulacion

DEUDA ONEROSA 67.713,95 83.447,28  93.896,80 94.780,99 101.154,82

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)

Tabla 67

Deuda onerosa CCCA (expresada en miles de délares)

COAC CCCA 2011 2012 2013 2014 2015

(+) Depositos a la vista 23.307,86 25.675,61 27.525,29 28.044,98 27.795,50
(-) Depositos monetarios que no - - - - -
generan intereses

(-) Cheques certificados - - - - -
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(-) Depositos por confirmar (253,51) (270,82) (453,10) (364,75) (410,40)
(+) Operaciones de reporto - - - - -

(-) Operaciones de reporto por - - - _ _

confirmar

(+) Depositos a plazo 32.159,90 45.985,84 58.552,26 67.339,24 67.140,65
(-) Depésitos por confirmar - - (60,81) (254,03) (57,44)
(-) Depdsitos de garantia - - - - -
(+) Depositos restringidos 2.251,78 1.905,54 2.164,64 2.717,49 2.438,04

(+) Operaciones interbancarias - - - - -
(-) Operaciones por confirmar - - - - -
(+) Obligaciones financieras - - - 443,54 2.802,62
(+) Valores en circulacion - - - - -
Prima o descuento en colocacién - - - - -
de valores en circulacién

DEUDA ONEROSA 57.466,04 73.296,17 87.728,28 97.926,48 99.708,96

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)

3RECURSOS PROPIOS (E)
Los recursos propios estan representados a través del patrimonio.

Tabla 68

Patrimonio cooperativas de ahorro y crédito (miles de délares)

Patrimonio 2011 2012 2013 2014 2015
OSCUS 23.460,92 26.134,25 29.225,18 31.658,86 34.571,54
CACPECO 19.496,67 24.029,37 28.612,01 33.455,73 37.783,02
MUSHUC RUNA 20.437,89 21.000,27 22.827,85 25.079,65 30.274,42
EL SAGRARIO 15.003,12 17.278,11 19.380,23 21.201,27 24.157,08
CCCA 7.900,99 10.389,78 12.273,60 13.408,02 14.585,40

4COSTO DE LA DEUDA (Kd)

El costo de la deuda esta representado por la tasa que las cooperativas
de ahorro y crédito pagan a terceros por los fondos que son prestados, por lo
cual representa la relacion entre los gastos por interés causados y la deuda

onerosa.
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Tabla 69
Gasto interés COAC’s (expresado en miles de ddlares)

Gasto Interés Causado 2011 2012 2013 2014 2015
OSCUS 5.841,95 7.649,23 11.077,68 13.335,22  14.473,77
CACPECO 3.406,83 4.882,41 5957,75  7.511,22 8.361,36
MUSHUC RUNA 5.601,09 6.388,38  7.666,64  9.054,17 9.423,19
EL SAGRARIO 3.624,21 5.260,21  6.339,12  6.767,08 6.699,83
CCCA 3.020,09 4.065,29  5.162,60 5.982,71 6.763,52
Tabla 70

Resumen deuda onerosa COAC’s (expresada en miles de ddélares)

Deuda Onerosa 2011 2012 2013 2014 2015
OSCUS 129.430,47 162.173,97 198.186,30 223.439,60 225.576,12
CACPECO 84.507,50 102.353,25 118.294,51 136.609,96 138.091,21
MUSHUC RUNA 92.522,66 104.576,22 116.963,13 129.287,73 128.058,29
EL SAGRARIO 67.713,95  83.447,28  93.896,80  94.780,99 101.154,82
CCCA 57.466,04  73.296,17  87.728,28  97.926,48  99.708,96
Tabla 71

Costo de la deuda COAC'’s

Costo de la deuda 2011 2012 2013 2014 2015
OSCUS 451%  4,72%  5,59% 5,97% 6,42%
CACPECO 4,03%  477%  5,04% 5,50% 6,05%
MUSHUC RUNA 6,05% 6,11%  6,55% 7,00% 7,36%
EL SAGRARIO 5,35% 6,30%  6,75% 7,14% 6,62%
CCCA 5,26% 555%  5,88% 6,11% 6,78%

5TASA IMPOSITIVA (TC)

La tasa impositiva es aquella tarifa que se aplica para el pago de
impuestos de acuerdo a cada economia y en un periodo determinado. Para
la presente investigacion se utilizan los items participacion trabajadores e

impuesto a la renta descritos en la siguiente tabla:
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Tabla 72
Tasa Impositiva

Tasa Impositiva 2011 2012 2013 2014 2015
Participacion Trabajadores 15,00% 15,00% 15,00% 15,00% 15,00%
Impuesto a la Renta 24,00% 23,00% 22,00% 22,00% 22,00%
Total 39,00% 38,00% 37,00% 35,00% 35,00%

4.7.1.2 Calculo del Promedio Ponderado del costo de capital

(WACC)

WACC=Ke( )*(1—TC)

D+E)+Kd<D+E

Al aplicar la formula, utilizando los datos encontrados anteriormente

obtenemos:
Tabla 73
WACC

WACC 2011 2012 2013 2014 2015
OSCUS 4,47% 4,45% 4,86% 5,02% 5,35%
CACPECO 4,61% 5,04% 5,26% 5,52% 5,98%
MUSHUC RUNA 5,54% 5,48% 5,73% 5,96% 6,41%
EL SAGRARIO 5,20% 5,62% 5,91% 6,22% 6,05%
CCCA 4,50% 4,74% 4,96% 5,06% 5,50%

4.7.2 VALOR ECONOMICO AGREGADO (EVA)

47.2.1 Términos utilizados

EVA  Valor econOmico agregado
NOPAT! Utilidad operativa neta después de impuestos
CI? Capital invertido

ROIC® Retorno sobre el capital invertido
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LUTILIDAD OPERATIVA NETA DESPUES DE IMPUESTOS (NOPAT)

Este indice refleja el resultado operativo neto después de los impuestos y

se calcula multiplicando la utilidad operativa por la tasa impositiva, como se

muestra a continuacion:

NOPAT = Utilidad Operativa * TC

La utilidad operativa es aquella que resulta de restar los costos de las

ventas brutas.

Tabla 74

Utilidad Operativa (expresado en miles de délares)

Utilidad Operativa 2011 2012 2013 2014 2015
OSCUS 13.770,03 15.394,26  15.644,71 17.406,66 19.406,36
CACPECO 8.771,81 11.203,33 12.412,00 14.856,50 15.865,65
MUSHUC RUNA 10.565,42 11.717,20 12.743,01 14.051,87 15.353,61
EL SAGRARIO 5.829,17  7.678,02 845855  8.329,57  9.939,39
CCCA 3.119,00 3.950,16  5.263,94  6.182,17  7.240,38
Tabla 75
NOPAT (expresado en miles de dolares)

NOPAT 2011 2012 2013 2014 2015
OSCUsS 5.370,31 5.849,82 5.788,54 6.440,46 7.180,35
CACPECO 3.421,01 4.257,26 4.592,44 5.496,91 5.870,29
MUSHUC RUNA 4.120,51 4.452,54 4.714,92 5.199,19 5.680,84
EL SAGRARIO 2.273,37 2.917,65 3.129,66 3.081,94 3.677,57
CCCA 1.216,41 1.501,06 1.947,66 2.287,40 2.678,94

3RETORNO SOBRE EL CAPITAL INVERTIDO (ROIC)

Este indice muestra la rentabilidad que han obtenido los socios por la

inversion realizada, por lo cual es necesario dividir la utilidad operativa neta

después de impuestos (NOPAT) para el capital invertido, como se muestra a

continuacion:
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NOPAT

ROIC =
CI

Tabla 76

Capital Invertido (expresado en miles de délares)

Capital Invertido 2011 2012 2013 2014 2015
OSCUS 41.375,36 44.252,44 40.511,39 40.344,56 45.912,03
CACPECO 25.736,61 31.270,86 36.179,20 40.329,13 43.865,19
MUSHUC RUNA 25.036,59 29.465,40 28.895,91 32.026,64 37.629,99
EL SAGRARIO 28.259,86 35.306,70 33.138,24 30.892,83 33.026,77
CCCA 1.852,89  3.737,04  7.053,20 8.532,44 10.181,08
Tabla 77

Retorno sobre el capital invertido (ROIC)

ROIC 2011 2012 2013 2014 2015
OSCUS 12,98% 13,22% 14,29% 15,96% 15,64%
CACPECO 13,29% 13,61% 12,69% 13,63% 13,38%
MUSHUC RUNA 16,46% 15,11% 16,32% 16,23% 15,10%
EL SAGRARIO 8,04% 8,26% 9,44% 9,98% 11,14%
CCCA 65,65% 40,17% 27,61% 26,81% 26,31%

4.7.2.2 Calculo del Valor econémico agregado (EVA)

EVA = (ROIC — WACC) * CI

Al aplicar la formula, utilizando los datos encontrados anteriormente

obtenemos:
Tabla 78
Valor econdmico agregado (EVA)

EVA 2011 2012 2013 2014 2015
OSCUS 3.522,79 3.881,03 3.821,12 4.415,32 4.722,39
CACPECO 2.235,65 2.681,24 2.687,92 3.271,18 3.245,65

CONTINUAT)
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MUSHUC RUNA 2.733,14 2.837,75 3.060,15 3.291,98 3.269,07
EL SAGRARIO 805,09 932,02 1.172,72 1.160,87 1.679,51
CCCA 1.133,04 1.323,97 1.597,85 1.855,61 2.118,65

4.7Metodologia para ejecutar la propuesta

4.7.1 Especificacion

Para la fase de especificacion se concretara el modelo econométrico a
utilizarse tomando en consideracion una teoria econdémica; el cual contendra
las variables de estudio, los parametros del modelo y un término de
perturbacién o error. De tal manera que el modelo propuesto queda de la

siguiente manera:
EVA = B + B1(Xy) + - +B,(Xpn) + 1
Donde:
B, = Intercepto también conocido como un parametro del término constante

Bn = Parametros de la pendiente, por si solos no constituyen la pendiente,

pero la relacion de cada uno de ellos permite determinar su valor.

X, = Las variables a emplearse en el modelo estan representadas como X,
las cuales seran definidas luego de una serie de modelaciones en las fases

subsiguientes.

u= Error, es un término de perturbacién que representa todos los factores
gue pueden afectar a la variable dependiente y que no son considerados en

el modelo.
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4.7.2 Estimacion

Una vez que se ha obtenido la informacion necesaria y mediante
procedimientos estadisticos de estimacion se realizara la asignacion de un
valor numeérico a los parametros establecidos en el modelo propuesto en la
fase de especificacion. Para lo cual, se utilizara informacion de cada una de
las cooperativas para hacer un modelo econométrico global, en la que

consten los valores promedios de dichas variables.
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Tabla 79
Tabla de datos de la variable independiente y dependiente

Fecha  EVA (Miles De Usd$) CARNODEV(Miles De Usd$) MOR  ROI CIENMAYDEP FONDIS (Miles De Usd$) WACC
Jul-11 0,97 2,06 3,51% 2,50% 121,94% 10,22 3,59%
Ago-11 1,19 1,89 3.27% 2,49% 118,34% 10,49 3,80%
Sept-11 1,41 1,89 3,20% 2,44% 106,78% 9,20 4,03%
Oct-11 1,67 2,19 3,51% 2,45% 104,75% 9,43 4,25%
Nov-11 1,89 2,08 3,34% 2,48% 105,04% 9,35 4,50%
Dic-11 2,09 1,78 2,98% 2,06% 116,90% 11,08 4,86%
Ene-12 -0,34 2,34 3,62% 3,19% 123,44% 11,96 2,53%
Feb-12 -0,13 2,45 3,73% 2,72% 125,17% 11,81 2,74%
Mar-12 0,12 2,27 3,50% 2,72% 117,38% 11,10 2,95%
Abr-12 0,33 2,59 3,84% 2,58% 119,97% 11,44 3,15%
May-12 0,59 2,49 3,60% 2,55% 117,60% 11,16 3,36%
Jun-12 0,82 2,51 3,60% 2,46% 117,21% 11,01 3,60%
Jul-12 1,06 2,68 3,82% 2,46% 110,79% 10,24 3,88%
Ago-12 1,30 2,44 3,53% 2,43% 113,00% 10,78 4,11%
Sept-12 1,53 2,69 3,74% 2,43% 116,82% 12,17 4,34%
Oct-12 1,80 2,76 3,85% 2,42% 119,25% 13,12 4,56%
Nov-12 2,03 2,70 3,73% 2,42% 122,65% 13,86 4,79%
Dic-12 2,33 2,68 3,70% 1,54% 141,63% 17,73 5,07%
Ene-13 -0,42 3,15 4,23% 2,64% 152,50% 15,91 2,48%
Feb-13 -0,20 3,40 4,55% 2,11% 156,08% 16,27 2,71%
Mar-13 0,07 3,61 4,64% 2,18% 148,67% 14,79 2,98%
Abr-13 0,31 3,26 4,31% 2,17% 148,43% 15,09 3,23%
May-13 0,58 3,37 4,42% 2,16% 150,55% 15,23 3,47%
Jun-13 0,82 3,47 4,47% 2,14% 154,07% 15,12 3,73%
Jul-13 1,09 4,14 4,78% 2,12% 155,85% 14,89 4,00%
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Ago-13
Sept-13
Oct-13
Nov-13
Dic-13
Ene-14
Feb-14
Mar-14
Abr-14
May-14
Jun-14
Jul-14
Ago-14
Sept-14
Oct-14
Nov-14
Dic-14
Ene-15
Feb-15
Mar-15
Abr-15
May-15
Jun-15
Jul-15
Ago-15
Sept-15
Oct-15
Nov-15
Dic-15

1,38
1,64
1,93
2,21
2,47
-0,39
-0,15
0,16
0,44
0,74
1,00
1,29
1,60
1,89
2,20
2,50
2,80
-0,38
-0,12
0,21
0,51
0,85
1,18
1,53
1,84
2,15
2,42
2,80
3,01

4,21
4,14
4,41
4,02
3,46
4,16
4,16
4,30
4,04
4,51
4,03
4,14
4,21
4,14
4,41
4,02
3,46
4,24
4,19
4,06
4,05
4,41
4,00
4,50
5,03
4,68
5,46
5,81
4,86

4,72%
4,90%
5,10%
5,23%
4,46%
5,44%
5,45%
5,56%
5,41%
5,71%
5,31%
5,41%
5,48%
5,36%
5,59%
5,28%
4,79%
5,49%
5,41%
5,30%
5,23%
5,49%
5,03%
5,44%
5,87%
5,66%
6,48%
6,92%
6,10%

2,07%
2,04%
2,01%
1,89%
1,60%
1,91%
1,44%
1,38%
1,47%
1,47%
1,52%
1,56%
1,58%
1,57%
1,56%
1,60%
1,35%
1,97%
1,87%
1,77%
1,76%
1,74%
1,91%
1,83%
1,82%
1,82%
1,70%
1,70%
1,55%

156,10%
152,70%
153,59%
158,91%
213,18%
151,17%
152,65%
141,26%
146,91%
143,12%
140,49%
136,89%
135,50%
135,05%
134,86%
136,40%
142,54%
141,97%
142,28%
136,67%
127,88%
129,34%
129,01%
122,11%
121,61%
117,15%
122,32%
127,12%
138,14%

1491
15,64
15,22
16,05
19,96
17,94
18,08
18,27
17,78
16,80
17,78
16,76
16,42
16,73
16,90
17,81
20,37
19,68
19,78
18,58
17,07
18,24
19,25
17,60
17,55
18,08
19,39
19,77
22,49

132

4,26%
4,52%
4,78%
5,02%
5,34%
2,46%
2,70%
2,98%
3,22%
3,50%
3,81%
4,12%
4,41%
4,71%
4,97%
5,22%
5,55%
2,49%
2,78%
3,06%
3,34%
3,61%
3,87%
4,19%
4,50%
4,85%
5,20%
5,49%
5,86%

Fuente: (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016)
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Los datos recopilados son de tipo panel largo, puesto que se concentra la
informacion de series de tiempo y de corte transversal, en donde el nUmero
de periodos es superior al numero de sujetos; son de corte transversal ya
que la informacién recabada es de cinco cooperativas de ahorro y crédito
pertenecientes al segmento uno del canton Latacunga, desde el 31 de julio
del 2011 hasta el 31 de diciembre del 2015; asi también, son de series
temporales o de tiempo puesto que el intervalo de los valores de las

variables son mensuales.

Nota: La informacion en el afio 2011 comienza desde julio debido a que
en los meses anteriores no se cuenta con la informacién de la Cooperativa

de Ahorro y Crédito Mushuc Runa.

Con dicha informacién se procede a realizar los calculos estadisticos

mediante el programa Eviews, en donde se ha obtenido lo siguiente:

Tabla 80

Método de los minimos cuadrados (primera prueba)

Dependent Variable: EVA
Method: Least Squares
Date: 10/04/16 Time: 22:01
Sample: 1 54

Included observations: 54

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -2.721980 0.111866 -24.33253 0.0000
CARNODEV -0.106295 0.048889 -2.174218 0.0345
WACC 104.1366 0.976846 106.6050 0.0000
MOR 10.39779 4,965341 2.094073 0.0414
CIENMAYDEP -0.257288 0.050488 -5.096016 0.0000
R-squared 0.996130 Mean dependent var 1.158735
Adjusted R-squared 0.995814 S.D. dependent var 0.949550
S.E. of regression 0.061433 Akaike info criterion -2.653727
Sum squared resid 0.184925 Schwarz criterion -2.469562
Log likelihood 76.65064 Hannan-Quinn criter. -2.582702
F-statistic 3153.320 Durbin-Watson stat 0.668629

Prob(F-statistic) 0.000000
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El nivel de significancia de cada uno de los pardmetros es menor a 0,05
de manera que se rechaza la H, y se acepta la H;; en otras palabras, cada

una de las variables tienen efecto en el valor que toma el EVA.

Tomando en consideracion el estadistico t de Student de manera
individual, se encuentra que cada pardmetro obtenido es superior a 1,674;
por tal razon se rechaza la hipétesis nula y se obtiene que las variables del
modelo tienen una influencia significativa en el eva, con un nivel de

significancia de 0,05 y 53 grados de libertad.

El coeficiente de determinacién R? tiene un valor de 0.996130, lo cual
muestra que los regresores explican el 99,61% la variabilidad de la variable
dependiente; es decir, el ajuste del modelo es bueno, ya que el valor de R?
es cercano a 1; por lo tanto, las variables escogidas son de utilidad al

momento de verificar los cambios que existen en el EVA.

En cuanto al indicador Durbin-Watson Stat al mantener un valor de 0,67

se demuestra que existe una autocorrelacion positiva.

Sin embargo, en el analisis de las variables se espera que la morosidad
disminuya a medida que el valor econémico agregado aumenta, lo cual no
se muestra en el modelo ya que mantiene un signo positivo y para que exista
una buena especificacion los signos y los parametros deben coincidir; a
pesar de que existen parametros que demuestran la significancia del modelo
se realiza otras modelaciones, en las que se ha encontrado el modelo

econometrico mas optimo.

Tabla 81

Método de los minimos cuadrados (segunda prueba)

Dependent Variable: EVA
Method: Least Squares
Date: 10/04/16 Time: 22:16

Sample: 1 54
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -2.867119 0.057040 -50.26481 0.0000
CARNODEV -0.027882 0.011389 -2.448123 0.0178
WACC 104.3219 1.230973 84.74746 0.0000
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R-squared 0.993212 Mean dependent var 1.158735
Adjusted R-squared 0.992946 S.D. dependent var 0.949550
S.E. of regression 0.079753 Akaike info criterion -2.165818
Sum squared resid 0.324386 Schwarz criterion -2.055319
Log likelihood 61.47709 Hannan-Quinn criter. -2.123203
F-statistic 3731.056 Durbin-Watson stat 0.523363
Prob(F-statistic) 0.000000

A pesar de que el modelo cuenta Unicamente dos variables que explican
el EVA, se demuestra que el modelo es significativo estadisticamente al
poseer un p-value menor a 0,05. En cuanto al estadistico t de Student, cada
pardmetro es superior a 1,674; por ende se rechaza la hipotesis nula y se
obtiene que las variables del modelo tienen una influencia significativa en el
eva, con un nivel de significancia de 0,05 y 53 grados de libertad.

El coeficiente de determinaciéon R? tiene un valor de 0.993212, lo cual
muestra que existe una buena asociacion lineal entre las variables; es decir,
el 99,32% de la variabilidad del EVA es explicada por su relacion lineal con
la cartera que no devenga intereses y el costo promedio ponderado de
capital; a pesar de que el R? de la primera prueba es superior, la calidad en

cuanto a estimacion es mejor en la segunda prueba.

Cuenta ademas con un estadistico de Durbin — Watson de 0,5233 lo que

significa que el modelo presenta una autocorrelacion positiva.

En consecuencia, el modelo econométrico que mas se ajusta a la

informacion obtenida es:
EVA = —2.867119 — 0.027882(carnodev) + 104.3219(wacc) + u

Donde:

carnodev = Cartera que no devenga intereses, es aquella cuenta en la que
se transfieren las cuotas por vencer y vencidas que han dejado de generar
intereses por un periodo mayor a treinta dias, y en el caso de los créditos
con periodos de gracia estuvieran vencidos por un tiempo menor a quince,

treinta y sesenta dias.

wacc = Costo promedio ponderado de capital, es la tasa con la que se

puede descontar los flujos de caja después de impuestos; la cual a su vez,



136

es la rentabilidad minima exigida por aquellas personas que invierten en

dicha institucion.
En resumen, estos valores representan lo siguiente:

e Ante un incremento de $1.000,00 en la cartera que no devenga
intereses, el EVA disminuye en $27,88.

e Por cada 1% de incremento en el WACC, el EVA aumenta en
$104.321,90

A mas de un andlisis global de las Cooperativa de Ahorro y Crédito, se
efectu6 modelos individuales que serviran de guia en la explicacion de la
significancia de las variables escogidas. En el Anexo se presentan las

modelaciones efectuadas y en resumen se obtuvo lo siguiente:
OSCUS
EVA = —4,088245 + 0,0000515(carnodev) + 164,5525(wacc) + u

En resumen, acerca de las variables del modelo individual de la COAC
OSCUS es:

e Ante un incremento de $1.000,00 en la cartera que no devenga
intereses, el EVA aumenta en $0,05.

e Ante un incremento de 1% en el WACC, el EVA aumenta en
$164.552,50.

CACPECO
EVA = —3,980843 — 0.000309(carnodev) + 146.4916(wacc) + u

Para la COAC CACPECO se presentan los siguientes resultados, en

cuanto al modelo aplicado:

e Por el aumento de $1.000,00 en la cartera que no devenga
intereses, el EVA disminuye en $0,03.

e Por cada 1% de incremento en el WACC, el EVA aumenta en
$146.491,60.
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MUSHUC RUNA
EVA = —3,087895 — 7,219130(r0i) + 107,6819(wacc) + u

En sintesis, se obtuvo los siguientes resultados para la COAC MUSHUC
RUNA:

e Ante un incremento de 1% en el ROI, el EVA disminuye en
$7.219,13

e Por el aumento de 1% en el WACC, el EVA disminuye en
$107.681,90.

La cartera que no devenga intereses no es significativa en este modelo,
por cuanto los valores presentados a la Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria son elevados; asi como también, las tasas de morosidad
se encuentran dentro del rango de 5 a 10%. Valores altamente elevados en

comparacion con el resto de COAC.
EL SAGRARIO
EVA = —2,033437 — 0,00008(carnodev) + 58.32528(wacc) + u

Las variables obtenidas para la COAC el Sagrario demuestran lo

siguiente:

e Ante el aumento de $1.000,00 en la cartera que no devenga
intereses, el EVA disminuye en $0,08.

e Por cada 1% de incremento en el WACC, el EVA aumenta en
$58.325,28.

CAMARA DE COMERCIO DE AMBATO
EVA = —1.152211 + 0,0000741(carnodev) + 53.56357(wacc) + u

Finalmente, para la COAC Camara de Comercio de Ambato se presentan

los siguientes resultados:

e Por el aumento de $1.000,00 en la cartera que no devenga
intereses, el EVA incrementa en $0,07.

e Por cada 1% de incremento en el WACC, el EVA aumenta en
$53.563,57.
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Para validar las estimaciones antes efectuadas, se aplican contrastes

estadisticos que permitan analizar su validez, y, comprobar los resultados

obtenidos.

Para ello, se ha tomado como referencia el p-value individual, ya que

cada pardmetro mantiene un valor menor a 0,05, lo que revela que todas las

variables utilizadas son significativas. Cabe recalcar que después de un

analisis previo, se obtuvo que fondos disponibles y roi, no constituyen

parametros relevantes como para integrar los modelos econométricos; razon

por la cual se las excluyo del mismo al superar el valor de 0,05 de p-value.

Tabla 82

Test de variables omitidas — fondis

Omitted Variables Test

Equation: UNTITLED

Specification: EVA C CARNODEV WACC
Omitted Variables: FONDIS

Value df Probability
t-statistic 1.621355 50 0.1112
F-statistic 2.628791 (1, 50) 0.1112
Likelihood ratio 2.766978 1 0.0962
F-test summary:

Sum of Sq. df Mean Squares

Test SSR 0.016203 1 0.016203
Restricted SSR 0.324386 51 0.006361
Unrestricted SSR 0.308183 50 0.006164
Unrestricted SSR 0.308183 50 0.006164
LR test summary:

Value df
Restricted LogL 61.47709 51
Unrestricted LogL 62.86058 50

Unrestricted Test Equation:
Dependent Variable: EVA
Method: Least Squares
Date: 10/04/16 Time: 22:18
Sample: 1 54

Included observations: 54

CONTINUA... EEEmm)
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -2.820314 0.063137 -44.66984 0.0000
CARNODEV -0.000200 0.020426 -0.009785 0.9922
WACC 104.3647 1.212063 86.10501 0.0000
FONDIS -0.009508 0.005864 -1.621355 0.1112
R-squared 0.993551 Mean dependent var 1.158735
Adjusted R-squared 0.993164 S.D. dependent var 0.949550
S.E. of regression 0.078509 Akaike info criterion -2.180022
Sum squared resid 0.308183 Schwarz criterion -2.032689
Log likelihood 62.86058 Hannan-Quinn criter. -2.123201
F-statistic 2567.686 Durbin-Watson stat 0.412069

Prob(F-statistic) 0.000000

Con una probabilidad de 11,12%, se rechaza la Ho de manera que la

variable FONDIS (fondos disponibles) no es significativa para el modelo.

Tabla 83

Test de variables omitidas — ROI

Omitted Variables Test

Equation: UNTITLED

Specification: EVA C CARNODEVY WACC
Omitted Variables: ROI

Value df Probability
t-statistic 0.382033 50 0.7041
F-statistic 0.145949 (1, 50) 0.7041
Likelihood ratio 0.157395 1 0.6916
F-test summary:

Sum of Sq. df Mean Squares

Test SSR 0.000944 1 0.000944
Restricted SSR 0.324386 51 0.006361
Unrestricted SSR 0.323441 50 0.006469
Unrestricted SSR 0.323441 50 0.006469
LR test summary:

Value df
Restricted LogL 61.47709 51
Unrestricted LogL 61.55579 50
Unrestricted Test Equation:
Dependent Variable: EVA
Method: Least Squares
Date: 10/04/16 Time: 22:18
Sample: 1 54
Included observations: 54
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -2.813953 0.150587 -18.68650 0.0000
CARNODEV -0.032435 0.016552 -1.959600 0.0556
WACC 104.1668 1.306062 79.75642 0.0000
ROI -1.523518 3.987928 -0.382033 0.7041
R-squared 0.993232 Mean dependent var 1.158735
Adjusted R-squared 0.992826 S.D. dependent var 0.949550
S.E. of regression 0.080429 Akaike info criterion -2.131696
Sum squared resid 0.323441 Schwarz criterion -1.984364
Log likelihood 61.55579 Hannan-Quinn criter. -2.074876
F-statistic 2445.765 Durbin-Watson stat 0.557396

Prob(F-statistic) 0.000000

Con una probabilidad de 70,41%, se rechaza la hipétesis nula de manera

gue la variable ROI no es significativa para el modelo.

Para descartar la presencia de problemas en cuanto a especificaciéon del
modelo, se ha ejecutado una prueba de variables redundantes, con el
objetivo de confirmar que las variables establecidas ajustan de mejor manera

el modelo o se requiere su exclusion.

Tabla 84
Test de variables redundantes - CARNODEV

Redundant Variables Test

Equation: UNTITLED

Specification: EVA C CARNODEV WACC
Redundant Variables: CARNODEV

Value df Probability
t-statistic 2.448123 51 0.0178
F-statistic 5.993307 (1, 51) 0.0178
Likelihood ratio 5.999844 1 0.0143
F-test summary:

Sum of Sq. df Mean Squares

Test SSR 0.038120 1 0.038120
Restricted SSR 0.362506 52 0.006971
Unrestricted SSR 0.324386 51 0.006361
Unrestricted SSR 0.324386 51 0.006361
LR test summary:

Value df

Restricted LogL 58.47717 52
CONTINUA... |:>
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Restricted Test Equation:
Dependent Variable: EVA
Method: Least Squares
Date: 10/04/16 Time: 22:19
Sample: 1 54

Included observations: 54

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -2.939859 0.050975 -57.67292 0.0000
WACC 103.6546 1.256731 82.47952 0.0000
R-squared 0.992414 Mean dependent var 1.158735
Adjusted R-squared 0.992268 S.D. dependent var 0.949550
S.E. of regression 0.083494 Akaike info criterion -2.091747
Sum squared resid 0.362506 Schwarz criterion -2.018081
Log likelihood 58.47717 Hannan-Quinn criter. -2.063337
F-statistic 6802.871 Durbin-Watson stat 0.384997
Prob(F-statistic) 0.000000

Al comprobar si la variable CARNODEYV tiene o no significancia para el

modelo se consiguié una probabilidad de 1,78%, lo que indica que este

parametro si es relevante y por lo tanto no debe ser eliminada.

Tabla 85

Test de variables redundantes - WACC

Redundant Variables Test

Equation: UNTITLED

Specification: EVA C CARNODEV WACC
Redundant Variables: WACC

Value df Probability
t-statistic 84.74746 51 0.0000
F-statistic 7182.132 (1, 51) 0.0000
Likelihood ratio 267.5485 1 0.0000
F-test summary:

Sum of Sq. df Mean Squares

Test SSR 45.68196 1 45.68196
Restricted SSR 46.00635 52 0.884737
Unrestricted SSR 0.324386 51 0.006361
Unrestricted SSR 0.324386 51 0.006361
LR test summary:

Value df
Restricted LogL -72.29715 52
Unrestricted LogL 61.47709 51
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Restricted Test Equation:
Dependent Variable: EVA
Method: Least Squares
Date: 10/04/16 Time: 22:20
Sample: 1 54

Included observations: 54

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.498048 0.482958 1.031246 0.3072
CARNODEV 0.185840 0.130990 1.418736 0.1619
R-squared 0.037265 Mean dependent var 1.158735
Adjusted R-squared 0.018751 S.D. dependent var 0.949550
S.E. of regression 0.940605 Akaike info criterion 2.751746
Sum squared resid 46.00635 Schwarz criterion 2.825413
Log likelihood -72.29715 Hannan-Quinn criter. 2.780157
F-statistic 2.012811 Durbin-Watson stat 0.831067
Prob(F-statistic) 0.161942

Al evaluar la variable wacc, se rechaza la hipétesis nula con un 0,00%,
demostrando con ello que la variable no es redundante en la especificacion

del modelo.

En cambio, al analizar el indicador Durbin-Watson Stat se ha determinado
gue existe una autocorrelacion positiva, puesto que por regla general sera
una autocorrelacion positiva cuando el estadistico es proximo a cero, en
donde se verifica que la diferencia entre los residuos que se encuentran de

un periodo a otro es pequefia.

Al mismo tiempo, se efectud un test de heteroscedasticidad de White bajo
la hip6tesis nula de que el modelo es homoscedastico, en donde se obtuvo

lo siguiente:

Tabla 86

Test de Heteroscedasticidad de White

F-statistic 1.111852 Prob. F(2,51) 0.3368
Obs*R-squared 2.256138 Prob. Chi-Square(2) 0.3237
Scaled explained SS 1.393378 Prob. Chi-Square(2) 0.4982

Test Equation:
Dependent Variable: RESID*2
Method: Least Squares

CONTINUA... |::>
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Date: 10/04/16 Time: 22:18
Sample: 1 54
Included observations: 54

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.004639 0.002733 1.697107 0.0958
CARNODEV"2 -0.000135 0.000146 -0.919787 0.3620
WACC"2 1.943312 1.395327 1.392728 0.1697
R-squared 0.041780 Mean dependent var 0.006007
Adjusted R-squared 0.004203 S.D. dependent var 0.007135
S.E. of regression 0.007120 Akaike info criterion -6.997763
Sum squared resid 0.002586 Schwarz criterion -6.887264
Log likelihood 191.9396 Hannan-Quinn criter. -6.955147
F-statistic 1.111852 Durbin-Watson stat 0.612485

Prob(F-statistic) 0.336790

Las observaciones por el R? del modelo se distribuyen asintéticamente
con una ji cuadrada que tiene grados de libertad iguales a los de la
regresion; es asi, que al tener dos grados de libertad a un 95% de confianza
se obtuvo un valor de 5,9915 y al compararlo con 2,256138 que es el valor
de obs*R? se acepta la hipétesis nula y se concluye que hay evidencia de
homocedasticidad y el p-value de este asintético afirma con el valor de la
probabilidad a un 99% que el modelo es homocedastico.

El supuesto de homocedasticidad determina que la variacion de los

residuos es uniforme dentro del rango de valores empleados en el modelo.

4.7.4 Prediccidn

El modelo que ha sido estimado y verificado, servirhA como soporte para

evaluar los sucesos futuros de las variables que han sido estudiadas.

En la especificacion del modelo global se tom6 en cuenta seis variables
independientes de las cuales la morosidad tenia un signo diferente, puesto
que en la teoria el EVA aumenta su valor cuando la morosidad disminuye su
valor porcentual. Al excluir esta variable modifica el valor del resto de

variables; por eso, este modelo no se considera apropiado.
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Para los modelos individuales establecidos mediante el software
estadistico Eviews, se han tomado en consideracién cada una de las
caracteristicas que presentan estas instituciones; sin embargo, los datos

arrojados poseen ciertas inconsistencias como por ejemplo:

e El signo de la cartera que no devenga intereses es positivo tanto en la
COAC Oscus como Camara de Comercio de Ambato.

e El modelo de la COAC Mushuc Runa tiene las variables ROl y WACC;
en donde no ingresa la variable carnodev debido a sus elevados

montos.

Esto puede conducir a errores de estimacion y por esta ello se comprueba
que el mejor modelo econométrico es aquel que reune las variables
CARNODEV y WACC.

4.8Modelo Logit

El modelo Logit es empleado para predecir la probabilidad de ocurrencia
de un suceso, en la que se utilizan datos que se ajustan a una curva
logistica. Este modelo debe cumplir con dos caracteristicas principales que

son:

e La variable dependiente deberd contener datos binarios; es decir,
puede tener Unicamente dos posibles resultados que son 1y 0, los
cuales para este caso, representan el incumplimiento o cumplimiento
de un préstamo.

e Las variables independientes no deben tener un alto nivel de

correlacion.

Por otra parte, para el célculo de la probabilidad de incumplimiento se
aplicard la estimacion de méaxima verosimilitud (MLE por sus siglas en
inglés); la cual se encarga de los problemas de analisis mediante una rutina
de optimizacion iterativa que maximiza la funcién logaritmica de verosimilitud

cuando las variables dependientes son limitadas.
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Si se aplica MLE a un andlisis logistico multivariado binario es posible
modelar variables dependientes, en la que se determinan la probabilidad
esperada de éxito de pertenecer a un grupo en especifico. Como los
coeficientes estimados por el modelo Logit son cocientes logaritmicos de
probabilidad, y no se pueden interpretar directamente como probabilidades,

se utilizara la siguiente férmula.

_ Exp(Y estimado)
T Exp(Y estimado)

4.8.1 Ejecucion

Una vez obtenido una muestra de los datos acerca de los microcreditos
realizados por los clientes de las cooperativas del segmento uno del cantén
Latacunga, los cuales muestran caracteristicas cuantitativas como
cualitativas de cada solicitante como edad, estado civil, cargas familiares,
profesién, provincia de residencia, patrimonio, monto y dias de mora. Esta
informacion contiene un total de 15030 créditos desde enero hasta agosto
del 2016, las cuales fueron codificadas de la siguiente manera

Tabla 87

Codificaciéon de variables

Incumplimiento de Pago Incumplimiento

No entro en incumplimiento

Bolivar
Cafar
Chimborazo
Cotopaxi
Esmeraldas
Galapagos
Guayas

Provincia Loja
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Profesién

Profesiones que poseen un titulo de tercer nivel
Profesionales que poseen un nivel técnico

Estudiantes

Personas que realizan oficios

Ninguno

Estado Civil

a A WON RO WODN PR

Casado
Divorciado
Viudo
Soltero
Unién Libre

Se procede a modelar mediante los modelos de maxima verosimilitud a fin

de verificar cuales son

las variables que afectan

la conducta de

incumplimiento de cada individuo, obteniendo con ello las siguientes

variables que son mas significativas estadisticamente, ya que cumplen con

un estadistico superior a 2, tomando los valores en valor absoluto y un p-

value menor a 0,05 (5%):

Tabla 88
Estimacion de variables
Variable Coeficientes Error Estadistico - p-Value
Estandar z
-0,0640 0,2370 -0,2700 0,7872
Edad -0,0134 0,0034 -3,9726 0,0001
Estado Civil -0,1289 0,0255 -5,0451 0,0000
Cargas Familiares -0,0921 0,0309 -2,9776 0,0029
Profesién -0,1439 0,0450 -3,1952 0,0014
Provincia -0,1015 0,0147 -6,9171 0,0000
Patrimonio 0,0000 0,0000 -7,7407 0,0000
Monto Otorgado -0,0001 0,0000 -7,6486 0,0000
Dias de mora 0,0075 0,0002 34,4432 0,0000

Se ha eliminado la variable género puesto que no muestra ser significativa

estadisticamente y ademas indica cierto grado de correlacion con la variable

dependiente; por lo que, se han considerado a las ocho variables que se
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muestran en la tabla 88, como aquellas que afectan el incumplimiento de los

solicitantes de un préstamo.

Una vez obtenido el valor de Y estimado mediante el modelo Logit
utilizando estimacién por méaxima verosimilitud para cada prestatario se ha
procedido a calcular la probabilidad de incumplimiento individual; tomando

como ejemplo al cliente X1 se presentan los siguientes datos:

_ Exp(Y estimado)
T Exp(Y estimado)

_0,0000227952
" 1+40,0000227952

Pi

Pi = 0,0000227947073720414

Existe una probabilidad de 0,0023% de que el cliente X1 incumpla con su

cuota establecida.
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Tabla 89
Datos y calculo de la probabilidad de incumplimiento
Incumpl. ) Estado Cargas ) Provin ) ) Monto Dias de Y Exp (Y )
de Pago Coefic. Edad Civil Familiares Profesion cia Patrimonio Otorgado mora estimado estimado) P

0 - -0,0640 -0,0134 -0,1289 -0,0921 -0,1439  -0,101 0,0000 -0,0001 0,0075 - - -

1 0 48 1 3 1 9 205.304,58 100.000,00 0 -10,689 2,27952E-05 0,00228%

2 0 52 1 0 4 4 328.467,52 100.000,00 11 -11,589 9,26437E-06 0,00093%

3 0 37 5 2 1 4 356.337,37 100.000,00 0 -12,043 5,88347E-06 0,00059%

4 0 46 5 4 1 4 595.240,44 100.000,00 29 -14,740 3,96674E-07 0,00004%

5 0 66 3 0 1 16 225.491,00 100.000,00 0 -11,778 7,66996E-06 0,00077%

6 0 45 1 2 4 13 219.372,20 94.900,00 0 -11,164 1,41776E-05 0,00142%

7 0 57 1 3 4 4 532.123,57 90.000,00 0 -13,611 1,22669E-06 0,00012%

8 1 51 3 1 1 9 379.303,00 85.000,00 1592 0,215 1,239629027 55,34975%

9 0 33 1 2 4 4 225.878,88 80.000,00 0 -9,226  9,84937E-05 0,00985%

10 0 61 1 1 4 4 389.242,16 80.000,00 0 -11,292  1,24697E-05 0,00125%
15021 0 52 1 1 4 4 230.000,00 75.000,00 0 -9,119 0,000109598 0,01096%
15022 0 47 1 2 4 13 115.306,93 75.000,00 0 -8,805 0,000150036 0,01500%
15023 1 46 1 1 4 198.423,00 70.000,00 307 -6,083  0,00228244 0,22772%
15024 0 56 1 0 4 176.628,98 70.000,00 0 -8,183 0,000279277 0,02792%
15025 0 37 1 2 4 13 223.317,06 70.000,00 0 -9,537 7,21589E-05 0,00722%
15026 0 50 2 1 4 4 13.915,80 70.000,00 11 -6,465 0,001557699 0,15553%
15027 0 60 1 0 1 4 518.623,55 66.500,00 35 -11,059 1,57486E-05 0,00157%
15028 0 54 1 1 4 4 67.400,46 66.000,00 -6,805 0,001108766 0,11075%
15029 0 54 1 1 1 3 183.178,74 63.700,00 -7,392  0,00061648 0,06161%
15030 0 51 1 3 1 4 341.139,64 63.000,00 -9,318 8,977E-05 0,00898%

Fuente: Base de datos de las COAC del segmento uno del cantén Latacunga
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El valor minimo de la P; es cero, lo cual indica que es imposible que
incumpla con las obligaciones pendientes con cada institucion financiera, y

su maximo valor es uno cuando es seguro que incumpla.

Al obtener las P; individuales, se valora la pérdida que se espera tener,
con el objetivo de provisionar una parte de su utilidad y asi evitar problemas
futuros. Para ello se ha tomado en consideracion el porcentaje de
participacion que tienen los microcréditos otorgados, en las carteras
categorizadas de acuerdo al riesgo por el incumplimiento de pago que tienen
estas COAC. Dichos parametros son establecidos por la Superintendencia

de Economia Popular y Solidaria de la siguiente manera:

Tabla 90
Calificacion de microcréditos
Riesgo de crédito Categoria Dias de morosidad
A-1 0
Normal A-2 1-8
A-3 9-15
B-1 16 - 30
Potencial
B-2 31-45
o Cc-1 46 -70
Deficiente
C-2 71-90
Dudoso recaudo D 91 -120
Pérdida E + 120

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2016

Sin embargo; para la obtencion del porcentaje de participacion sea
considerado unificar las categorias existentes y utilizarlas Unicamente como
Riesgo A, B, C, D y E. Con esa pauta, se efectia el célculo de la pérdida

esperada, cuya formula es:
Pérdida esperada = PD * LGD x EAD
Donde:

PD = Probabilidad de incumplimiento, representa la probabilidad de que la

contraparte incumpla con los pagos establecidos con la institucion.

LGD = Pérdida en caso de incumplimiento, la cantidad de la exposicién

que va a perder la entidad.
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EAD = Equivalencia del préstamo, exposicion al incumplimiento

Tabla 91
Calculo de la pérdida esperada
Cartera  Participacion  Saldo EAD Pi LGD PE
A 85,72% 104°025.134,08 0,06 75,00% 4'644.133,56
B 3,05% 3'706.243,62 0,29 75,00% 799.977,08
C 1,67% 2'026.725,81 0,50 75,00% 753.449,57
D 0,73% 888.206,53 0,70 75,00% 467.103,56
E 8,83% 10'715.000,62 0,96 75,00% 7°710.792,89
Total 100,00%  121'361.310,66 14°375.456,67

Ademas, para la valoracion de la pérdida esperada se considerd los

siguientes datos:

Monto total de los créditos otorgados a los clientes por un valor de
$121°361.310,66.

Probabilidades de incumplimiento clasificados segun las categorias
establecidas por la SEPS, tomando en cuenta los dias de mora; y
con los cuales se ha efectuado un ajuste de distribuciéon simple, ya
qgue el numero de datos de cada categoria es diferente; y, con esto
se conocera como se han comportado estos datos histéricos y a que

distribucion responden.
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@ Resultado Ajustado de la Distribucion — O *
| Distribucién | Estudio Estadistico I Valor-P I Rango
IEE—IEEE_
Parabdlico 0,03 0.00 %
Nomal 0.04 0.00 % 3
Rayleigh 0.04 0.00 % 4
Gumbel M&dma 0,04 0,00 % 5
Triangular 0.05 0.00% [
Gamma 0.06 0.00 % 7
Laplace 0.06 0.00% 8
Logaritmica Nomal MN/A N/A 5
Uniforme 010 0,00 % 10
Exponertial Desplazada 1.00 0.00% 11
F 1.00 0.00 % 12
Erlang 1.00 0.00 % 13
Doble Logaritmo 1,00 0,00 % 14
Ji-Cuadrada 1.00 0,00 % 15
Cauchy 074 0.00 % 16 ]
< >
Resumen Estadistico
[ z z z ~,] Coseno
DDDDis_tribuc:ion Empiricacontra Teorica Minima = -0,01
00,0} Maximo = 0,12
0001
000t Kolmogorov-Smirnov Test Statistic
Lo Estudio Estadistico: 0.03
00,07 Valor-P: 0,00 %
00,01
00,01 | Real Tedrico
oooT Promedio 0.05 0.05
co.oT || | Desviacién Estandar 0,03 0,03
0.0 t | Asimetria 025 0.00
-0.05 0 0.05 0.1 0. ! .
g J Curtosis -0.82 -0.59

Figura 67 Ajuste de distribucion para la categoria A

Después de que el complemento de Excel (Risk Simulator) hacer un

andlisis de todas las posibles distribuciones para los datos continuos que

pertenecen a la categoria A que son de riesgo normal, se obtuvo que la

mejor distribucion es un coseno, la cual se ajusta de mejor manera.

[F Resultado Ajustado de la Distribucién - | X
bueion I Estudio Estadistico ] Valor- I Rango A
.lu!_lll_ﬂ' IS Qs
huou-unal Derplazada 015 0,00 % 2
Laplace 0,19 0,00 % 3
Gamma 0,20 0,00 % 4
Normal 021 0,00 % )
Gumbel Minime 0,22 0,00 % 6
Parabdlico 022 0,00 % 7
Trangular 023 0,00 % 8
Rayleigh 0,27 0,00 % 9
Unifame 0 0,00 % 10
Multiplioativa de Beta 031 0,00 % 1"
Beta Desplazada 0,31 0,00 % 12
Deta 0,31 0,00 % 13
Logistica 0,32 0,00 % 4
Exponencisl 0,34 0,00 % 15
Arcoseno 0.34 0.00 % 16 v
< >
Hesumen Estadistico
- . ) Gumbel Ma
oo%lsmbuclon Emplricacontra Tebrica Alfa = 0,14
Beta = 0,02
50,0
00,0
800+ Kolmogoroy-Smirnov Test Statiatic
ok Eatudio Estadiatico: 0,11
091 Valor<P: 0,00 %
60,0
Resl  Tedtico
00,0 |
Promadio 017 0,15
ol hh Desviacion Estdndar 0.06 0,03
0,0 et ot} Auimeiela 187 1M
& - /) Curtosia 2,78 240

Figura 68 Ajuste de distribucion para la categoria B
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La distribucion mas 6ptima para las probabilidades de incumplimiento que

pertenecen a la categoria B que son de riesgo potencial, es una gumbel

maxima.
|- Resultado Ajustado de la Distribucién -— [} x
Distribucién I Estudio Estad istioo [ Valor-P l Rango ~
Tind (0,04 875
Parabélico 0.0 44,70 % 2
Nomal 0,07 1846 % 3
Logistica 0,08 941 % 4
Gamma 0.08 528 % 5
Gumbel Minimo 0,09 293 % 6
Laplace 0.09 2.80 % 7
Gumbel M&xima 0,09 274% 8
Arcoseno 0.10 112 % 9
Muttiplicativa de Beta 010 067 % 10
Beta 0.10 0.67 % "
Beta Deaplazada 0,10 067 % 12
Cauchy 011 0.28 % 13
Exponertial Deaplazada 013 0.04 % 14
Coseno 013 0,02 % 15
PearsonV 0,14 0.00 % 16 v
< >
Resumen Eatadiatico
(7 - - - ) Uniforme
25[%)lstrlbut:lon Empiricacontra Teorlca Minimo = 0,36
Y Méximo = 0.74
200
Kolmogorov-Smirnov Test Statistic
18,071 Estudio Estadistico: 0,04
Valor-P: 87.51 %
100
i Real  Tedrico
60 | Promedio 0.55 0.55
l JJ ] l Desviacién Eatdndar 01 011
00 y Asimetria -0,01 0,00
0.3 4 05 06 7 0 . A
\ 2 2 /) Curtosia -1.31 -1.20

Figura 69 Ajuste de distribucion para la categoria C

La distribucion que méas se ajusta a la informacion que

categoria C que es de riesgo deficiente, es una uniforme.

[ Resultado Ajustado de la Distribucion o [ X
| Distribucion | Estudio Estadistico [_Valot-F | Rango A
R A e MO e MY U7 P ) |
Potencia 3 0,09 0,40 % 2
Potencia 0,09 0,40 % K]

Normal 0,10 010 % 4
Arcoseno 0,10 0,08 % &
Parabélico o 0,07 % 6
Gamma 0N 0,06 % 7
Laplace on 0,02 % 8
Gumbel Méxima 012 0,01% ]
Uniforme 013 0,00 % 10
Trangular 013 0,00 % 11
Logistica 017 0,00 % 12
Cauchy 018 0,00 % 13
Exponential Desplazada 019 0.00 % 14
Multiplicativa de Beta 0.21 0,00 % 15
Beta 0.21 0,00 % 16 v
< >
Resumen Estadistico
- “) Gumbel Minimo
‘DI;)Dlslllbucmn Empiricacontra Tedrica g, .009036
3.0 o = 0
30,0
260 Kolmogorav-Smirnoy Teat Statiatic
3 Estudio Estadistico, 0,08
200 Valor-P: 3,17 %
|
i Real  Tedrico
10,0
€0 Promedio 0,80 089
Desviacién Estandar 0,07 0.08
00 t t v + 1| | Asimetria 0,63 114
L 9i__08 06 02 : ‘JJ Curtosis 0,92 240

Figura 70 Ajuste de distribucion para la categoria D

pertenece a la
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La distribucién que se ajusta a los datos que pertenecen a la categoria D

que es de riesgo dudoso recaudo, es una gumbel minima.

Resultado Ajustade de la Distribucian

Distribucion Estudio Estadistico | Valor-P Rango ~

Pareto . [03/ [000% |1 |
Laplace 039 0,00 % 2

Gumbel Minimo 0.3% 0.00 % 3

Gumbel MZdma 0,39 0,00 % 4

Normal 0,35 0.00 % 5

Gamma 0,39 0,00 % 6
Arcoseno 0.40 0.00 % 7
Parabélico 040 0,00 % 8
Exponential Desplazada 040 0.00 % 5

Potencia 041 0,00 % 10
Potencia 3 041 0.00 % 11
Logistica 0.41 0,00 % 12
Triangular 0.42 0.00 % 13
Uniforme 044 0,00 % 14

Coseno 0.46 0.00 % 15
Cauchy 0,46 0,00 % 16 W
< >

Resumen Estadistico
'y - b Y
DDDEEs_tribuciﬁn Empiricacontra Tedrica

B00%

00,01

00T

5955 1 1.0005 1.001 1.0015 1.0

Pareto
Aifa =2031.44
Beta =1,00

Kolmogorov-Smirnov Test Statistic
Estudio Estadistico: 0,37
Valor-P: 0,00 %

Real Tedrico

Promedio 1.00 1.00
Desviacidn Estandar 0.00 0,00
Asimetria -3.76 2,00
Curtosis 14,43 3.02

Figura 71 Ajuste de distribucion para la categoria E

La distribucion mas adecuada para los datos que pertenecen a la

categoria E, cuyo riesgo es de pérdida, es un pareto.

Nota: Los resultados estadisticos arrojados por el sistema de cada una de

las distribuciones ajustadas a las diferentes categorias se encuentra en el

Anexo 8.

Una pérdida en caso de incumplimiento, valorada mediante la resta
de 1 - tasa de recuperacién; dicho porcentaje ha sido obtenido
mediante el promedio histérico del dinero reembolsado por los
clientes desde el afio 2011 al 2015.



154

Tabla 92

Célculo de la tasa de recuperacion
Afos Monto Otorgado Monto recuperado recziseisceién
2011 75.461.700,00 17.205.267,60 22,80%
2012 85.271.721,00 20.081.490,30 23,55%
2013 94.225.251,71 23.509.200,30 24,95%
2014 105.532.281,91 27.258.988,42 25,83%
2015 115.030.187,28 29.309.691,72 25,48%

Total 25%

Finalmente, se ha obtenido como resultado una pérdida esperada de
$14°375.456,67 y a un nivel de certeza del 99% se tiene una pérdida
catastréfica de $18'639.896,00

FERODA EWTEADA | 10000 Easwns)

- »

Yo [Cre thpmen =) S RO Covesa » | SN

S s

Figura 72 Pérdida esperada y catastrofica al 99%

Si se toma como referencia dos deviaciones estandar que representa el
95%, se posee una pérdida catastréfica de $17°771.024,00.
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Figura 73 Pérdida esperada y catastrofica al 95%

Ahora bien, con este modelo le permite a las COAC mitigar en cierto
grado el riesgo de crédito, ya que se logra conocer la pérdida que podria que

llegar a tener en base a los datos historicos.

Con la ayuda de este complemento de Excel (Risk Simulator) se realiza
10.000 simulaciones, a fin de encontrar el mejor resultado al prondstico de

salida propuesto.
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CAPITULO V

5. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1Conclusiones

Al ser el riesgo una circunstancia incierta por la cual se enfrenta la
probabilidad de pérdida debido a un evento negativo, es necesario
mencionar que las cooperativas de ahorro y crédito estan expuestas a
diversos tipos de riesgos, de entre los cuales el mas significativo es el riesgo
de crédito, ya que al ser el crédito el principal ingreso de estas instituciones,
el mayor riesgo es el desconocer si los fondos que han sido colocados seran
recuperados en su totalidad, de donde se desprenden a su vez, diversos
indicadores sujetos de andlisis, tales como rentabilidad, liquidez, entre otros,
puesto que, entre mayor es el rendimiento operacional y menor es la

volatilidad del mismo, también es menor el riesgo asumido por la entidad.

En la investigacién de campo a las cooperativas de ahorro y crédito del
segmeno uno del canton Latacunga se ha podido constatar que el riesgo de
liquidez es considerado como uno de los principales riesgos que tienen estas
instituciones, debido a que es indispensable contar con dinero suficiente
para hacer frente a las diversas necesidades de pago; seguido, por el riesgo
de crédito, no obstante, se reconoce que este factor influye en pérdidas
organizacionales que desembocan en la reduccion de la liquidez; y por
altimo, el riesgo operacional, debido a que produce pérdidas por fallos

internos o externos del sistema, empleados o procesos.

Dentro del riesgo de crédito, como se ha visto en el capitulo Ill, numeral
3.8.3 que refiere al analisis de las cooperativas, el principal componente del
activo es la cartera de créditos, misma que se constituye como el principal
activo productivo, la cual esta distribuida en mayor proporcién en la cartera

de microcrédito y consumo.
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Dentro de la composicion de la cartera total, prevalece la cartera por
vencer, seguida por la cartera que no devenga interés y por ultimo la cartera
vencida; histéricamente, denota que este activo ha sufrido un leve deterioro,
puesto que la cartera por vencer ha disminuido, y como consecuencia se ha

incrementado la cartera que no devengan interés y la vencida.

El nivel de morosidad en las COAC estudiadas para el afio 2015, se ubico
en un nivel mayor al afio 2014, resaltando que a su vez existio un
incremento en la cartera vencida, fendmeno que se viene mostrando desde
el afio 2011, denotando que las cooperativas Mushuc Runa y El Sagrario
presentan los indices mas altos, dentro de lo analizado.

El comportamiento de este indicador, presenta niveles sumamente altos
en el segmento microcrédito, debiendo destacar que este, muestra mayor

importancia para la entidad por su volumen en colocacion.

Por consiguiente, en las encuestas aplicadas se ha podido determinar que
el scoring de crédito, es empleado como una herramienta fundamental para
la toma de decisiones, dentro del proceso de crédito tanto para antiguos
como para futuros socios, pues este revela la probabilidad de que el
beneficiario del crédito, cumpla o no con las condiciones pactadas
previamente, lo que permitird a la cooperativa estar alerta en los eventos de

incumplimiento que pudiesen suscitarse.

El célculo de la verdadera utilidad econdmica de una empresa es un
indicador que esta vinculado directamente con la creacion de valor en la
entidad, por lo que este se conoce como valor econdmico agregado (EVA),
puesto que para buscar dicha creacién de valor la institucion debe generar
una rentabilidad mayor al costo de los recursos. Por lo que, para un correcto
andlisis financiero resulta importante sefialar que la informacion financiera
juega un gran papel, debido a que esta es muy sensible; de esta forma, se
percibe que entre mayor sea el analisis en el momento de otorgar un crédito,
mayor sera la fidelidad de los indicadores que de este se desprenden y de

alli que se obtenga un correcto estudio del EVA.
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Asi también, mediante la investigacién de campo se ha podido observar
que las Cooperativas de Ahorro y Crédito, no cuantifican técnicamente el
valor economico agregado, debido a que realizan su trabajo de acuerdo al
marco legal que establece la Superintendencia de Economia Popular y
Solidaria; por esta razon, se ha propuesto el modelo econométrico que
permitié establecer la relacion que existe entre la variable dependiente (EVA)
y las variables independientes (CARNODEV y WACC); el cual ademas,
servira como un instrumento de analisis al momento de la toma de
decisiones para las entidades, ya que permite obtener predicciones en
cuanto a la variable dependiente.

Por otra parte, los resultados de las estimaciones por Minimos Cuadrados
Ordinarios (MCO) del modelo econométrico para el periodo 2011 a 2015 de
las cooperativas del segmento uno del cantén Latacunga, demuestran que la
cartera que no devenga intereses provoca un efecto negativo sobre el valor
econdmico agregado (EVA); puesto que, a un aumento de la variable
‘carnodev”’, existe una disminucién significativa del EVA, lo que a un largo
plazo puede generar la destruccién de valor para la entidad, si no se lo

soluciona a tiempo.

Las modelaciones efectuadas muestran que la variacion del valor
econdmico agregado, esta representado por la variacion de la cartera que no
devenga intereses y el costo promedio ponderado de capital en un 99,32%;
y, ademas, las variables son significativas estadisticamente debido a que
mantienen un p-value menor a 0,05, a diferencia de otras variables como
fondos disponibles y el indicador ROI, los cuales rebasaron los limites del
5%.

De estos resultados, se demuestra como una buena gestion del riesgo de
crédito puede influir en el valor econémico agregado; ya que, si se
mantienen altos indices de morosidad o a su vez altos montos de dinero en
carteras improductivas, una cooperativa puede llegar a tener problemas en

su liquidez, rentabilidad y por ende en la creacion de valor.
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5.2Recomendaciones

Las cooperativas de ahorro y crédito deben integrar una metodologia de
control de riesgos, que esté apoyada en un manual de administracion de
riesgos, dentro del cual se describan procesos de recopilacion, tabulacién y
cuantificacion de los mismos, que permita manejarlos adecuadamente
estableciendo una correcta medicion, valoracion, control y monitoreo;
permitiendo que estos no presenten impactos de gravedad y la reduccion de

pérdidas financieras para la cooperativa.

Como uno de los componentes para el fortalecimiento de la gestion del
riesgo de crédito, se considera realizar un seguimiento de operaciones, para
obtener informacion acerca de posibles quebrantos en la economia de los

socios que pudiesen desembocar en incumplimiento del pago.

Es recomendable incrementar gestiones para recuperar la cartera, asi
también, es imperante el monitoreo sobre la mora, teniendo en cuenta

segmentos donde exista mayor cartera vencida.

Es indispensable mantener un registro y control real, tanto de los
recursos propios como los de terceros, que se encuentren invertidos en la
entidad, asi como también del retorno que se obtenga sobre el capital

invertido.

Es preciso establecer politicas que regulen la gestién de riesgo de crédito
en las Cooperativas de Ahorro y Crédito, puesto que el otorgamiento de
créditos es la principal fuente de ingresos; es asi que, ademas de aplicar
métodos convencionales como el scoring de crédito y otras metodologias
tanto internas como externas, se puede optar por métodos cuantitativos que
son validados estadisticamente como por ejemplo, la aplicacion del modelo
logit utilizando estimacion por maxima verosimilitud, el cual permite conocer
la probabilidad de incumplimiento de un cliente, y a través de otros calculos
matematicos en los que se considere la exposicion y la pérdida en caso de

incumplimiento se podra conocer la pérdida espera y catastrofica. Por medio



160

de estas estimaciones las COAC tienen la posibilidad de provisionar un
cierto monto de las utilidades para evitar perjuicios econémicos; de la misma
manera se puede elegir un modelo econométrico para conocer determinadas
situaciones a través de datos historicos con los que se puede predecir
valores futuros, para con esto tomar decisiones en busqueda del bienestar

de todos quienes integran la institucion.

Por dltimo, se requiere la capacitacion del personal acerca del valor
econémico agregado y como aplicarlo en la instituciéon financiera, a fin de

mejorar sus ganancias.



161

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

Amat, O. (2002). EVA Valor econémico agregado: Un nuevo enfoque para
optimizar la gestibn empresarial, motivar a los empleados y crear

valor. Bogota: Norma.
Bodie, Z., & Merton, R. (1997). Finanzas. México, D.F.: Pearson Education.

Cardona, Z. I. (2006). La diversificacion del riesgo en la cartera de créditos
del sector financiero con base en la teoria de portafolios. AD-
MINISTER Universidad EAFIT Medellin, 113-136.

Chandra, N. (2009). Medidas de rendimiento: una aplicacion del Valor
Econdémico Agregado. Recuperado el 26 de marzo de 2016, de

www.ccsenet.org/journal/ntml

Cdbdigo Organico Monetario y Financiero. (12 de 09 de 2014). Recuperado el
25 de marzo de 2016, de
http://lwww.seps.gob.ec/documents/20181/25522/codigo_organico_mo
netario_y_financiero.pdf/08f94369-5793-4ed0-b306-f84eb4df45b8

Comité de Basilea para la Supervision Bancaria. (10 de 2006). Principios
basicos para una supervisibn bancaria eficaz. Obtenido de

http://www.bis.org/publ/bcbs129esp.pdf

Constitucion de la Republica del Ecuador. (2008). Recuperado el 25 de
marzo de 2016, de
http://www.seps.gob.ec/documents/20181/25522/Constituci%C3%B3n
%20de%201a%20Rep%C3%BAblica%20del%20Ecuador%202008%2
Ov.01.pdf/34b703f8-f482-4ab8-8f8f-0e7c25f35f70

De Lara, A. (2005). Medicién y control de riesgos financieros. México, D.F.:
Editorial Limusa S.A.

Garcia, E. (2010). Las finanzas internacionales y el riesgo de tipo de cambio.

Quipukamayoc, 52.

Gitman, L. (2003). Principios de Administracion Financiera. México, D.F.:

Pearson Education.



162

Gitman, L., & Joehnk, M. (2005). Fundamentos de Inversiones. Madrid:
Pearson Education.

Huergo, J. (2003). Los procesos de gestion. Recuperado el 28 de marzo de
2016, de
http://servicios2.abc.gov.ar/lainstitucion/univpedagogica/especializacio

nes/seminario/materialesparadescargar/seminario4/huergo3.pdf
Jiménez, A. (2009). Historia de la Auditoria. Argentina: El Cid Editor.

Jiménez, Y. (2009). El desafio del EVA: curso de nivelacion de contabilidad.

Argentina: El Cid Editor | apuntes.

Ley Orgénica de Economia Popular y Solidaria y del Sector Financiero
Popular y Solidario. (2011). Recuperado el 25 de marzo de 2016, de
http://www.seps.gob.ec/documents/20181/25522/Ley%200rg%C3%A
1nica%20de%20Econom%C3%ADa%20Popular%20y%?20Solidaria.p
df/0fb9b64e-fecf-485e-ba73-63df33aa9e6f

Lind, D., Marchal, W., & Wathen, S. (2008). Estadistica aplicada a los
negocios y la economia. México, D.F.: McGrawhill/ Interamericana
Editores, S.A. de C.V.

Martinez, C. (2005). Teoria avanzada de organizacion y gestion. Colombia:

Universidad Nacional de Colombia.

Martinez, M. I, & Hernandez, R. (2012). Cuestiones basicas para la
cuantificacion del riesgo operacional de las entidades aseguradoras.
Anuario Juridico y Econémico Escurialens, 392. Recuperado el 28 de
marzo de 2016, de
https://dialnet.unirioja.es/descarga/articulo/3867499.pdf

Mascarefias, J. (05 de 2008). Introduccién al VAR. Recuperado el 28 de
marzo de 2016, de

http://pendientedemigracion.ucm.es/info/jmas/mon/29.pdf

Mendizabal, A., Miera, L., & Zubia, M. (2002). EI modelo de Markowitz en la
gestion de carteras. Recuperado el 26 de marzo de 2016, de

http://www.ehu.eus/cuadernosdegestion/documentos/212.pdf



163

Morales, J., & Morales, A. (2014). Crédito y cobranza. México, D.F.: Grupo

editorial patria.

Moran, G., & Alvarado, D. (2010). Métodos de investigacion. México, D.F.:

Pearson Education.

Moreno, P. (2002). Elementos Basicos de Administracion Financiera.

México, D.F.: International Thomson Editores.

Pinaya, E., & Travez, C. (07 de 2015). Analisis de riesgo de crédito del
Sector  Financiero  Popular 'y  Solidario. Obtenido  de
http://oif.ccee.edu.uy/wp-content/uploads/2016/01/Riesgo-de-
Cr%C3%A9dito-Sector-Financiero-Popular-y-Solidario-actualizado-11-
agosto-2015.pdf

Red Financiera BAC - CREDOMATIC. (2008). Libro maestro de educacion

financiera. Costa Rica: Innova Technology S.A.

Richardson, D. (2009). Sistema de monitoreo PERLAS. Madison: Consejo
Mundial de Cooperativas de Ahorro y Crédito. Recuperado el 18 de
marzo de 2016

Ruza , C., & Curbera, P. (2013). El riesgo de crédito en perspectiva. Madrid:

UNED. Universidad Nacional de Educaciéon a Distancia.

Sampieri, R., Collado, C., & Lucio, P. (2010). Metodologia de la

Investigacion. México, D.F.: Mcgraw-Hill.

Superintendencia de Bancos del Ecuador. (2002). Nota técnica sobre riesgos
de mercado y liquidez. Recuperado el 28 de marzo de 2016, de
www.superbancos.gob.ec/.../PORTALDOCS/.../notas_tecnicas_riesgo

s_m..

Superintendencia de Bancos del Ecuador. (2003). Libro I.- Normas generales
para la aplicacion de la Ley General de Instituciones del Sistema
Financiero. Recuperado el 28 de marzo de 2016, de
http://www.sbs.gob.ec/medios/PORTALDOCS/downloads/normativa/n

ueva_codificacion/todos/lib_I_tit X cap_IV.pdf



164

Superintendencia de Bancos del Ecuador. (2009). Recuperado el 28 de

marzo de 2016, de
http://www.superbancos.gob.ec/practg/p_index?vp_art_id=70&vp_tip=
2#r

Superintendencia de Economia Popular y Solidaria. (2015). Analisis de
Riesgo de Liquidez del Sector Financiero Popular y Solidario.
Recuperado el 29 de marzo de 2016, de
http://www.seps.gob.ec/documents/20181/26626/Estudio_de_liquidez
_Dic.pdf/72b8a7ae-cda4-40c1-93e7-e7788c8a6bcc2



ANEXOS



Anexo 1. Encuestas Socios

ENCUESTA DIRIGIDA AL CLIENTE N°

Estimado sefior(a), pedimos a usted de la manera mas atenta, completar el

cuestionario descrito a continuacion, el cual tiene fines investigativos.
Marque con un v la respuesta conveniente:

1. ¢Antes de entregar un crédito la cooperativa identifica el cliente y el
destino del crédito?
Sl NO

2. ¢ Antes de entregar un crédito la cooperativa recaba informacion de
fuentes internas disponibles en la entidad, sea esta: econdmica,
financieray de registros publicos?

Si NO

3. ¢Antes de entregar un crédito la cooperativa le solicita informacién
actualizada, asi como también acerca de su actividad econdmica?
Sl NO

4. ¢ Antes de entregar un crédito la cooperativa analiza la rentabilidad
que genera su negocio?
Si NO

5. ¢Antes de entregar un crédito la cooperativa exige documentos
habilitantes?
Sl NO

6. Antes de entregar un crédito y en caso de requerirse, ¢la cooperativa
gestiona las garantias correspondientes?
Sl NO__
7. Antes de entregar un crédito, ¢la cooperativa evita pérdidas de
tiempo?
Sl NO__
8. Luego de la entrega del crédito, ¢ Se toman medidas para asegurar el
pago del mismo?

Sl NO

SI LA RESPUESTA FUE “SI” CONTINUE, CASO CONTRARIO
RESPONDA LA PREGUNTA 10



9. Enumere del 1 a 4 segun la importancia, las estrategias aplicadas por
la COAC para asegurar el cumplimiento de pago del crédito (siendo 1

la mas importante):

Llamadas Telefonicas Mensajes de Texto
Departamento Juridico Visitas de asesores
Otras Especifique

10. ¢En alguna ocasion haincumplido con el pago del crédito?
Si NO

S| LA RESPUESTA FUE “SI” CONTINUE, CASO CONTRARIO GRACIAS
POR SU COLABORACION.

11. Seleccione larazon por la cual se originé el incumplimiento:
No contar con el dinero en efectivo
Imprevistos (enfermedades, siniestros)
Falta de cultura empresarial

Fecha de pago que no esta acorde a la obtencion del recurso

12. En caso de que ya no pueda cumplir con el pago del crédito, la

cooperativa ha sugerido la realizacion de:

Reporte a la Central de Riesgos
Refinanciacion
Renegociacion
Otra Especifique

GRACIAS POR SU COLABORACION



Anexo 2. Encuesta funcionarios

Encuesta dirigida a funcionarios N°

Objetivo: Obtener informacién de relevancia acerca de la gestion del riesgo

de crédito en las cooperativas de ahorro y crédito.

Marque con X una sola respuesta y siga las instrucciones.

Datos informativos:
Nombre:

Edad:

Sexo:

Cargo:

1. ¢La cooperativa de ahorro y crédito cuenta con un Departamento de
Riesgos? ¢ Por qué?
Si No

Comentario:

2. ¢Cudles son los principales riesgos a los que se encuentra expuesta la
COAC? Comente acerca del riesgo que provoca grandes pérdidas si no
se lo controla a tiempo.

(Enumere del 1 al 4 segun el grado de perjuicio, siendo el “1” el que

ocasiona mayor peligro)

____Riesgo de mercado.
____Riesgo de liquidez.
____Riesgo de operativo.
____Riesgo de crédito.



Comentario:

3. ¢Cudles son las actividades que realiza la cooperativa para una eficiente
gestion de los riesgos?

(Enumere del 1 al 4 segun la importancia, siendo el “1” el mas importante)

__ Establecimiento de politicas, normas y otras regulaciones que permitan
evitarlos o mitigarlos.

____Control y seguimiento de créditos.

_____Implementacion de una cultura de administracion de riesgos.

Capacitacion al personal acerca de los factores de riesgo.

4. ;Cuél es la técnica que utiliza la COAC para la evaluacién del
otorgamiento de un crédito?

(Seleccione una de ellas)

____ Las 5 C del crédito
____Scoring de Crédito

____Metodologia interna
____ Otro (especificar):

5. ¢ Cudl es la principal metodologia que emplea la COAC para la gestién del

riesgo de crédito? ¢ Por que?

____ CAMEL
____PERLAS
____Metodologia de la SEPS

____ Otro (especificar):

Comentario:




6. ¢ Cual es la estrategia que utiliza la cooperativa de ahorro y crédito para
maximizar las utilidades?

(Seleccione una de ellas)

____ Disminucion de la tasa activa para una mayor colocacion hasta los
limites permitidos.

____Reduccion del porcentaje de la tasa pasiva para un incremento de las
captaciones hasta los limites permitidos.

____ Disminucion de costos innecesarios.

____ Otro (especificar):

Comentario:

7. ¢Qué acciones contribuyen al aumento de la rentabilidad en la
COAC? Comente

Incremento en el nUmero de colocaciones
Adecuada gestion de riesgos financieros
Eficiente administracion financiera

Estratégico posicionamiento en el mercado

8. ¢Considera que la rentabilidad obtenida por la COAC es adecuada?

¢Por qué?
___Si
I

Comentario:

9. ¢De qué manera incide una adecuada gestion del riesgo de crédito en
los beneficios de la COAC? ¢ Por qué?
Positiva

___ Negativa



Comentario:

Gracias por su colaboracién



Anexo 3. Validacién de la encuesta

UNIVERSIDAD DE LAS FUERZAS ARMADAS

&@HESPE

Lf
i
=

CONSTANCIA DE VALIDACION

INNOVACION PARA LA EXCELENCIA

Yo, Marco Antonic Veloz Jaramillo, titulsr de la cédula de ciudadania
N*050237775-7, de profesion Economista, Magister en Gestion Financiera,
ejerciendo actualmente como Docente universitano en la Universidad de las
Fuerzas Amadas ESPE Extension Latacunga

Por medic de la presente hago constar que he revisado con fines de Validacion
del Instrumento (cuestionanio), a los efectos de su aplicacién a los funcionarios
de las Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento uno del cantén Latacunga
y a los socios de la Cooperativa de Ahorro y Crédito CACPECO.

Luego de hacer las observaciones pertinentes, puedo formular las siguientes

apreciaciones,

CRITERIOS

APRECIACION CUALITATIVA

| DEFICIENTE

REGULAR BUENO

OBSERVACIONES

En Latacunga, a los 06 dias del mes de mayo de 2016.

T

/ Al /
4 é'.:‘i i

Marco Veloz Jaramillo

C.& 050237775-7



Anexo 4. Cartera que no devenga interés

CARTERA QUE NO DEVENGA 0SCUS  CACPECO MUSHUC EL CCCA
INTERES RUNA SAGRARIO
JULIO 3.572,38 1.568,29 3.315,76 815,26 1.018,24
AGOSTO 2.863,72 1.330,30 3.376,18 840,02 1.036,84
SEPTIEMBRE 2.709,59 1.477,47 3.400,80 842,42 999,24
201t OCTUBRE 3.391,85 1.598,58 3.808,86 1.143,48 989,09
NOVIEMBRE 3.297,31 1.603,65 3.352,66 1.077,56 1.045,30
DICIEMBRE 2.613,38 1.024,23 3.563,01 729,99 968,40
ENERO 3.552,13 1.305,50 4.749,68 860,73 1.225,46
FEBRERO 3.866,54 1.539,49 4.580,88 997,43 1.251,30
MARZO 3.514,79 1.470,70 3.935,71 1.185,44 1.253,67
ABRIL 3.635,40 1.827,34 4.693,45 1.200,91 1.592,95
MAYO 3.809,92 1.860,55 4.306,05 1.165,69 1.303,45
JUNIO 3.913,24 1.653,49 4.286,10 1.343,07 1.358,16
2012 JULIO 4.087,44 1.867,83 4.754,19 1.256,62 1.442,73
AGOSTO 137.736,04 95.467,68 99.525,80 77.087,08 60.319,37
SEPTIEMBRE 139.472,02 95.377,32 99.744,92 77.007,28 60.548,85
OCTUBRE 142.213,39 96.659,99 100.195,85 77.098,65 61.737,35
NOVIEMBRE 144.716,68 97.438,46 100.984,36 77.481,79 62.664,88
DICIEMBRE 146.437,07 96.961,26 99.090,54 77.523,02 64.259,96
ENERO 146.108,54 95.061,43 99.233,62 76.767,90 65.635,32
FEBRERO 147.456,88 94.462,61 101.234,55 76.885,88 66.834,79
MARZO 149.472,32  134.882,21 94.044,29 102.772,54 77.105,79
ABRIL 152.569,75 95.639,39 106.252,57 77.360,41 69.415,67
MAYO 155.888,11 97.136,08 107.375,64 77.368,29 70.668,24
JUNIO 159.190,69 99.490,20 107.834,50 77.745,78 72.089,08
2013 JULIO 162.922,21  100.837,84 107.182,50 77.724,73 71.593,64
AGOSTO 166.304,15  103.339,36 107.992,96 77.724,47 72.573,26
SEPTIEMBRE 168.515,17  105.363,51 107.893,46 77.328,83 73.002,81
OCTUBRE 172.071,28  107.235,56 107.796,06 77.586,57 73.075,66
NOVIEMBRE 174.400,62  109.279,38 108.281,61 76.957,03 73.159,58
DICIEMBRE 176.208,90  110.360,50 107.979,45 76.947,73 74.509,56
ENERO 174.995,35  109.468,65 106.317,68 75.328,36 72.780,31
FEBRERO 176.452,71  111.660,91 109.052,85 75.094,28 73.334,89
MARZO 176.809,18  113.100,58 110.538,93 74.186,57 74.903,17
ABRIL 178.596,99  115.714,08 112.549,23 73.257,46 75.733,22
MAYO 179.787,47  116.380,12 113.448,33 72.571,88 77.233,13
201 JUNIO 183.592,79  117.891,25 114.405,35 72.291,73 78.992,19
JULIO 186.619,62  118.516,08 115.489,86 72.656,27 80.124,90
AGOSTO 188.926,62  120.308,12 116.077,60 72.601,27 81.791,40
SEPTIEMBRE 191.391,58  120.953,17 116.926,70 73.028,72 83.473,97

CONTINUA... )




2015

2016

OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE
ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL
MAYO
JUNIO
JULIO
AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE
ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL

193.202,09
196.411,71
198.736,43
197.575,92
198.586,70
201.874,91
203.883,93
205.214,85
209.342,46
208.551,77
205.802,81
203.419,35
7.169,32
8.374,19
6.903,72
9.797,56
9.677,72
9.832,99
10.709,69

121.019,43
121.744,18
121.610,67
119.675,92
120.248,24
121.823,62
124.442,22
125.301,08
128.113,82
128.647,66
127.059,91
126.774,07
4.610,71
4.726,72
4.120,76
5.665,86
5.466,60
4.667,95
5.173,88

117.874,78
118.541,76
118.993,64
117.410,67
118.846,43
120.206,60
121.695,69
122.503,99
125.034,87
125.745,55
126.793,98
126.760,36
8.679,50
7.828,44
7.433,18
10.715,77
8.369,70
8.547,81
8.967,10

73.683,75
75.329,23
77.231,36
78.464,01
80.491,64
83.592,81
86.510,74
90.040,43
92.526,73
93.853,45
95.044,96
95.002,54
2.156,01
2.404,08
2.088,26
2.267,35
2.612,08
2.542,21
2.581,35

85.424,51
86.219,98
87.316,30
88.067,15
88.820,56
89.635,44
90.161,01
90.467,61
90.770,42
91.315,88
91.380,38
91.510,59
4.674,41
5.713,79
3.748,54
5.687,26
6.332,48
4.560,07
3.778,61




Anexo 5. Morosidad

MOROSIDAD OSCUS CACPECO MUSHUC RUNA EL SAGRARIO CCCA
JULIO 3,82% 3,64% 5,30% 2,02% 2,75%
AGOSTO 3,10% 3,18% 5,27% 2,04% 2,76%

2011 SEPTIEMBRE 2,88% 3,29% 5,22% 2,00% 2,62%
OCTUBRE 3,46% 3,41% 5,67% 2,47% 2,56%
NOVIEMBRE 3,42% 3,06% 5,26% 2,32% 2,67%
DICIEMBRE 2,89% 2,34% 5,54% 1,66% 2,47%
ENERO 3,72% 2,68% 6,86% 1,87% 2,97%
FEBRERO 3,98% 2,96% 6,67% 2,05% 2,99%
MARZO 3,61% 2,86% 5,85% 2,20% 2,98%
ABRIL 3,52% 3,26% 6,70% 2,16% 3,57%
MAYO 3,58% 3,20% 6,28% 2,04% 2,90%

2012 JUNIO 3,67% 2,87% 6,27% 2,19% 2,98%
JULIO 3,87% 3,29% 6,80% 2,06% 3,91%
AGOSTO 3,61% 3,07% 6,20% 2,13% 2,62%
SEPTIEMBRE 4,13% 2,98% 6,50% 2,20% 2,89%
OCTUBRE 3,93% 3,17% 6,65% 2,64% 2,87%
NOVIEMBRE 4,17% 3,33% 6,12% 2,34% 2,71%
DICIEMBRE 3,52% 3,01% 7,58% 2,44% 1,97%
ENERO 4,10% 3,76% 7,88% 2,96% 2,47%
FEBRERO 4,25% 4,27% 7,60% 2,89% 3,76%
MARZO 4,73% 4,82% 8,17% 2,70% 2,76%
ABRIL 4,46% 4,48% 6,76% 3,03% 2,83%
MAYO 4,39% 4,69% 6,92% 3,38% 2,74%

2013 JUNIO 4,58% 4,68% 7,06% 3,07% 2,93%
JULIO 4,41% 4,88% 7,58% 3,28% 3,76%
AGOSTO 4,57% 4,60% 7,30% 3,23% 3,93%
SEPTIEMBRE 4,77% 4,54% 7,78% 3,51% 3,91%
OCTUBRE 4,47% 4,67% 8,38% 3,46% 4,52%
NOVIEMBRE 4,90% 4,44% 8,22% 4,02% 4,57%
DICIEMBRE 4,10% 3,96% 7,84% 3,51% 2,88%
ENERO 4,70% 4,85% 8,70% 4,47% 4,50%
FEBRERO 4,80% 4,63% 8,55% 4,38% 4,90%
MARZO 4,91% 517% 8,84% 4,59% 4,27%

2014 ABRIL 4,77% 4,43% 8,40% 4,74% 4,70%
MAYO 5,26% 4,88% 9,03% 5,06% 4,33%
JUNIO 4,71% 4,60% 8,50% 5,28% 3,48%
JULIO 4,66% 5,07% 8,62% 5,38% 3,34%

CONTINUA... EEEmm)




2015

2016

AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE
ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL
MAYO
JUNIO
JULIO
AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE
ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL

4,84%
4,78%
5,08%
4,77%
4,30%
4,91%
5,26%
4,81%
4,91%
5,16%
4,85%
4,90%
5,58%
5,28%
5,78%
6,69%
6,04%
7,92%
8,06%
8,34%
8,98%

5,08%
4,84%
511%
4,69%
4,16%
5,24%
4,93%
5,05%
4,81%
5,12%
4,60%
5,04%
5,81%
5,60%
6,33%
6,67%
5,70%
7,17%
7,04%
6,08%
6,58%

8,87%
8,95%
9,39%
8,93%
8,53%
9,56%
9,25%
9,31%
9,16%
9,58%
8,46%
9,55%
9,53%
8,74%
10,09%
9,49%
9,44%
12,32%
10,53%
10,76%
11,21%

5,47%
5,38%
5,62%
511%
4,53%
4,80%
4,68%
4,45%
4,34%
4,30%
4,02%
4,09%
4,34%
4,08%
4,40%
4,77%
4,47%
4,80%
5,31%
5,23%
5,40%

3,12%
2,86%
2,77%
2,92%
2,43%
2,96%
2,93%
2,90%
2,92%
3,30%
3,21%
3,63%
4,08%
4,60%
5,80%
7,00%
4,86%
7,14%
7,93%
5,99%
5,10%




Anexo 6. Rentabilidad ROI

ROI OSCUS CACPECO MUSHUC RUNA EL SAGRARIO CCCA

JULIO 1,78% 2,99% 2,42% 2,39% 2,94%
AGOSTO 1,94% 3,04% 2,11% 2,44% 2,91%
2011 SEPTIEMBRE 1,97% 3,03% 2,19% 2,44% 2,60%
OCTUBRE 1,98% 3,02% 2,32% 2,30% 2,61%
NOVIEMBRE 2,13% 2,90% 2,41% 2,29% 2,69%
DICIEMBRE 2,08% 2,59% 2,45% 2,03% 1,15%
ENERO 2,48% 4,19% 3,20% 2,46% 3,62%
FEBRERO 1,75% 3,66% 2,62% 1,95% 3,63%
MARZO 1,96% 3,37% 2,64% 1,89% 3,75%
ABRIL 1,69% 3,15% 2,51% 2,12% 3,42%
MAYO 1,66% 3,18% 2,64% 2,23% 3,06%
2012 JUNIO 1,60% 3,17% 2,60% 2,22% 2,73%
JULIO 1,58% 3,07% 2,54% 2,30% 2,79%
AGOSTO 1,68% 3,14% 2,40% 2,37% 2,55%
SEPTIEMBRE 1,81% 3,24% 2,19% 2,38% 2,53%
OCTUBRE 1,88% 3,32% 2,20% 2,37% 2,33%
NOVIEMBRE 1,92% 3,32% 2,21% 2,42% 2,22%
DICIEMBRE 1,43% 2,71% 0,16% 2,20% 1,18%
ENERO 2,27T% 4,23% 1,10% 2,62% 2,99%
FEBRERO 1,66% 3,58% 1,01% 2,15% 2,15%
MARZO 1,72% 3,65% 0,82% 2,44% 2,30%
ABRIL 1,61% 3,59% 1,20% 2,32% 2,16%
MAYO 1,58% 3,61% 1,29% 2,15% 2,15%

2013 JUNIO 1,50% 3,55% 1,35% 2,21% 2,07%
JULIO 1,51% 3,35% 1,51% 2,17% 2,07%
AGOSTO 1,52% 3,19% 1,41% 2,13% 2,09%
SEPTIEMBRE 1,50% 3,22% 1,28% 2,10% 2,08%
OCTUBRE 1,52% 3,25% 1,18% 2,11% 2,00%
NOVIEMBRE 1,45% 3,15% 0,88% 2,07% 1,89%
DICIEMBRE 1,34% 2,73% 0,95% 1,96% 1,02%
ENERO 1,88% 3,76% 1,19% 1,54% 1,18%
FEBRERO 1,10% 2,78% 0,65% 1,47% 1,21%
MARZO 1,19% 2,35% 0,72% 1,52% 1,14%

2014 ABRIL 1,06% 2,79% 0,91% 1,64% 0,98%
MAYO 0,76% 2,92% 0,82% 1,66% 1,16%
JUNIO 0,87% 2,91% 1,09% 1,47% 1,24%
JULIO 0,94% 2,83% 1,28% 1,44% 1,30%

CONTINUA... |:>




2015

2016

AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE
ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL
MAYO
JUNIO
JULIO
AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE
ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL

0,90%
0,89%
0,87%
0,88%
0,93%
1,54%
1,44%
1,28%
1,05%
1,03%
1,09%
1,06%
1,16%
1,20%
1,26%
1,25%
1,10%
-0,14%
0,65%
1,00%
0,73%

2,81%
2,82%
2,79%
2,86%
2,42%
2,44%
2,55%
2,62%
2,68%
2,80%
3,06%
3,03%
2,94%
3,04%
2,71%
2,62%
2,23%
1,28%
1,96%
2,27%
2,28%

1,42%
1,28%
1,27%
1,34%
1,39%
1,61%
1,58%
1,26%
1,42%
1,30%
1,60%
1,27%
1,32%
1,53%
1,55%
1,62%
1,71%
1,41%
1,23%
1,45%
0,79%

1,52%
1,58%
1,62%
1,70%
1,69%
3,13%
2,68%
2,60%
2,56%
2,43%
2,60%
2,56%
2,50%
2,57%
2,47%
2,46%
2,32%
2,66%
2,12%
2,93%
2,52%

1,26%
1,27%
1,26%
1,21%
0,34%
1,15%
1,10%
1,10%
1,10%
1,12%
1,21%
1,25%
1,17%
0,76%
0,53%
0,57%
0,40%
1,09%
1,07%
1,26%
1,32%




Anexo 7. Cuadro de datos calculados con el método de MCO de las

COAC del segmento uno del cantén Latacunga

1. Cooperativa de Ahorro y Crédito OSCUS

Dependent Variable: EVA
Method: Least Squares
Date: 10/04/16 Time: 23:02
Sample: 2011M07 2015M12

Included observations: 54

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -4.088245 0.176854 -23.11651 0.0000
CARNODEV 5.15E-05 2.52E-05 2.042839 0.0463
WACC 164.5525 3.759450 43.77037 0.0000
R-squared 0.974793 Mean dependent var 1.970865
Adjusted R-squared 0.973804 S.D. dependent var 1.446258
S.E. of regression 0.234078 Akaike info criterion -0.012374
Sum squared resid 2.794413 Schwarz criterion 0.098125
Log likelihood 3.334091 Hannan-Quinn criter. 0.030241
F-statistic 986.1184 Durbin-Watson stat 0.513754

Prob(F-statistic) 0.000000




2. Cooperativa de Ahorro y Crédito CACPECO

Dependent Variable: EVA
Method: Least Squares
Date: 10/04/16 Time: 22:59
Sample: 2011M07 2015M12

Included observations: 54

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -3.980843 0.133819 -29.74806 0.0000
CARNODEV -0.000309 2.85E-05 -10.87056 0.0000
WACC 146.4916 3.354043 43.67612 0.0000
R-squared 0.974345 Mean dependent var 1.206666
Adjusted R-squared 0.973339 S.D. dependent var 1.102875
S.E. of regression 0.180079 Akaike info criterion -0.536891
Sum squared resid 1.653848 Schwarz criterion -0.426392
Log likelihood 17.49606 Hannan-Quinn criter. -0.494276
F-statistic 968.4694 Durbin-Watson stat 0.875820

Prob(F-statistic) 0.000000




3. Cooperativa de Ahorro y Crédito Mushuc Runa

Dependent Variable: EVA
Method: Least Squares
Date: 10/04/16 Time: 23:05
Sample: 2011M07 2015M12
Included observations: 54

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -3.087895 0.098328 -31.40403 0.0000
ROI -7.219130 3.044137 -2.371486 0.0215
WACC 107.6819 1.945048 55.36209 0.0000
R-squared 0.983655 Mean dependent var 1.404910
Adjusted R-squared 0.983014 S.D. dependent var 1.103204
S.E. of regression 0.143782 Akaike info criterion -0.987083
Sum squared resid 1.054337 Schwarz criterion -0.876584
Log likelihood 29.65125 Hannan-Quinn criter. -0.944468
F-statistic 1534.585 Durbin-Watson stat 0.300161

Prob(F-statistic) 0.000000




4. Cooperativa de Ahorro y Crédito El Sagrario

Dependent Variable: EVA
Method: Least Squares
Date: 10/04/16 Time: 23:06
Sample: 2011M07 2015M12
Included observations: 54

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -2.033437 0.127103 -15.99837 0.0000
CARNODEV -8.00E-05 3.90E-05 -2.049778 0.0455
WACC 58.32528 2.670023 21.84449 0.0000
R-squared 0.904619 Mean dependent var 0.329414
Adjusted R-squared 0.900878 S.D. dependent var 0.593237
S.E. of regression 0.186772 Akaike info criterion -0.463899
Sum squared resid 1.779081 Schwarz criterion -0.353400
Log likelihood 15.52527 Hannan-Quinn criter. -0.421284
F-statistic 241.8480 Durbin-Watson stat 0.154992

Prob(F-statistic) 0.000000




5. Cooperativa de Ahorro y Crédito Camara de Comercio de Ambato

Dependent Variable: EVA
Method: Least Squares
Date: 10/04/16 Time: 23:08
Sample: 2011M07 2015M12
Included observations: 54

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -1.152211 0.046974 -24.52863 0.0000
CARNODEV 7.41E-05 1.28E-05 5.787144 0.0000
WACC 53.56357 1.259948 42.51254 0.0000
R-squared 0.975954 Mean dependent var 0.881819
Adjusted R-squared 0.975011 S.D. dependent var 0.535741
S.E. of regression 0.084689 Akaike info criterion -2.045710
Sum squared resid 0.365783 Schwarz criterion -1.935211
Log likelihood 58.23417 Hannan-Quinn criter. -2.003095
F-statistic 1034.977 Durbin-Watson stat 0.623083

Prob(F-statistic) 0.000000




Anexo 8. Resumen estadistico del ajuste de distribucién por categorias
Categoria A.

Ajuste de Distribucion para Variables Unicas

Resumen Estadistico

p-
Supuesto Ajustado 0,05 i Distribucion Empirica contra Tedrica
100001
Distribucidn Ajustada Coseno
Minima -0.01
Maximao 012
Estadistico Kolmogorov-Smirnaov 0,03
Prueba Estadistica para P-Value 0,0000
Real Tedrica
Media 0,05 0,05
Desviacidn Estandar 0,03 0,03
Asimetria 0,25 0,00
Curtdsis -0,82 -0,59 ; ; ; ;
0.2 0.3 0.4 0.5 0.6
Datos Originales Ajustados . -’
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
012 012 0,12 012 012 012 012 012 0,12 012 012 012 012
012 012 0,12 012 012 012 012 012 0,12 012 012 012 012
012 012 0,12 012 012 012 012 012 0,12 012 012 012 012



Categoria B.

Ajuste de Distribucion para Variables Unicas

Resumen Estadistico

Supuesto Ajustado

Distribucion Ajustada
Alfa
Beta

Estadistico Kolmogorow-Smirnay
Prueba Estadistica para P-Value

Feal
Media 017
Desviacidn Estandar 0,06
Asimetria 1,87
Curtdsis 278

Datos Originales Ajustados
012 012 012 012
012 012 012 012
012 012 012 012
0,33 0,33 0,33 0,34
0,34 0,35 0,35 0,35
0,36 0,37 0,37 0,37

0,17

Gumbel Maxima
014
0,02

0,11
0,0000

Tedrica
0,15
0,03
1,14
2,40

02
02
02

0,34
0,35
0,37

01z
012
01z

0,34
0,35

N
Distribucion Empirica contra Tedrica
40001
35001
0001
26001
20001
1500+
100,01
ROO——
0,0 } f } } f } i
0.1 0.2 0.3 0.4 0.5 0.6 0.7 D.Ii
012 012 012 012 012 012 012
012 012 012 012 012 012 012
012 012 012 012 012 012 012
0,34 0,34 034 0,34 034 034 0,34
0,36 0,36 0,36 0,36 0,36 0,36 0,36




Categoria C.

Ajuste de Distribucion para Variables Unicas

Resumen Estadistico

<
,
Supuesto Ajustado 0,55 o Distribucion Empiricacontra Tedrica
Distribucion Ajustada Uniforme
Minimo 0,36 2004
Maximao 0,74
15,01
Estadistico Kolmogorov-Smirnaov 0,04
Prueba Estadistica para P-Value 0,8751 s
Real Tedrica
Media 0,55 0,55 501
Desviacion Estandar 0,11 0,11
Asimetria -0,01 0,00
Curtdsis -1,31 -1,20 0.0 = = = = = = = 1
03 0.4 0.5 0& 0.7 0.3 0.9 1.1 1.2
-
Datos Originales Ajustados o
0,37 0,37 0,37 0,37 037 0,38 0,338 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38
0,38 0,38 0,38 0,38 0,38 0,33 0,38 0,38 0,39 0,39 0,39 0,38 0,39
0,34 0,39 0,40 0,40 0,40 0,40 0,40 0,40 0,41 0,41 0,41 0,41 0,41
070 0,70 0,71 0,71 0,71 0,71 0,71 0,71 0,71 0,71 072 072 072
0,72 0,72 0,72 072 0,73 0,73 0,73 0,73 0,73 0,73 0,73 0,73 0,73

074 0,74 074 074




Ajuste de Distribucion para Variables Unicas

Resumen Estadistico

Supuesto Ajustado

0,90

Distribucidn Ajustada Gumbel Minimo

Alfa
Beta

Estadistico Kolmogorov-Smirnov
Prueba Estadistica para P-Value

Media

Desviacion Estandar
Asimetria

Curtdsis

Datos Originales Ajustados
0,74 0,74 074
0,75 0,76 076
0,77 077 078

0,98 0,98 0,98
0,98 0,98 0,98
0,99 0,99 0,99

Real
0,90
0,07
-0.53
-0,92

0,74
0,76
0,78

0,98
0,98

0,93
0,06

0,08
0,0317

Tedrica
0,89
0,08

1,14
2,40

0,75
0,76
0,78

0,98
0,98

0,75
0,76
0,78

0,98
0,93

Distribucion Empiricacontra Teorica )
400
BT
00T
2501
2001
1501+
1001
e \
0,0 I I I I I I I
0.7 0.8 0.9 1 1.1 1.2 1.3 1.4
o
0,75 0,75 075 0,75 0,75 075 0,75
0,76 0,76 0,76 077 0,77 077 077
078 0,78 078 079 0,79 079 079
0,o8 0.9a 093 0,o8 0.9a 093 0,o8
0,93 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99




Categoria E.

Ajuste de Distribucién para Variables Unicas

Resumen Estadistico

Supuesto Ajustado

Distribucidn Ajustada

Alfa
Beta

Estadistico Kolmogorov-Smirnov
Prueba Estadistica para P-Value

Media
Desviacion Estandar
Asimetria
Curtdsis
Datos Originales Ajustados
0,99 0,99 0,99
1,00 1,00 1,00
1,00 1,00 1,00
1,00 1,00 1,00
1,00 1,00 1,00

1,00 1,00 1,00

Real
1,00
0,00
-3,76
14,43

0,99
1,00
1,00

1,00
1,00
1,00

1,00
Pareto

203144

1,00

0,37
0,0000

Tedrica
1,00
0,00
2,00
3,02

0,99
1,00
1,00

1,00
1,00
1,00

0,99
1,00
1,00

1,00
1,00
1,00

0,81
051
0,41
024
0,01
02+
04+
05+

Distribucion Empirica contra Tedrica

-1,0
0.95

0,99
1,00
1,00

1,00
1,00
1,00

0,99
1,00
1,00

1,00
1,00
1,00

0,99
1,00
1,00

1,00
1,00
1,00

0,99
1,00
1,00

1,00
1,00
1,00

0,99
1,00
1,00

1,00
1,00
1,00

0,99
1,00
1,00

1,00
1,00
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