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RESUMEN EJECUTIVO

El dinero electronico en el Ecuador ha tenido gran aceptacion en el &mbito politico,
social y econémico, como medio de pago electrénico se ha caracterizado por las
diferentes formas que con ayuda del avance tecnoldgico se nos ha brindado, desde
pagos con tarjetas electrénicas (crédito / débito) hasta plataformas virtuales que

brindan los diferentes servicios financieros.

El objetivo de esta investigacion es brindar una perspectiva sobre el uso del dinero
electrénico con los diferentes medios de pago ya sea este de alto valor o bajo valor
en la liquidez de las cooperativas de ahorro y crédito del cantén Ambato provincia de
Tungurahua, respectivamente del segmento uno dictado por la superintendencia de

economia popular y solidaria (SEPS).

Para lo cual se utiliz6 metodologia cuantitativa con respecto a las variables impacto

de liquidez y dinero electronico, a través de minimos cuadrados ordinarios y el
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teorema de Granger, se utilizaron los medios de pagos electrénicos de alto valor:
Sistema de pagos interbancarios (SPI), Sistema de Cobros Interbancario (SCI) y
Sistema de Pagos en Linea (SPL), como también los pagos de bajo valor: Punto de

venta, transferencias y cajeros automaticos ATM's.

Para lo cual se utiliz6 metodologia cuantitativa con respeto a la variable dependiente
impacto de liquidez y variable independiente Dinero electronico, realizando un
modelo econométrico de la demanda de dinero en funcion de producto interno bruto
de Tungurahua, la tasa de interés y los medios de pagos de alto valor y bajo valor
para medir el impacto que tiene el dinero electrénico en la liquidez de las

cooperativas de ahorro y credito.

PALABRAS DESCRIPTORAS: DINERO ELECTRONICO, IMPACTO DE
LIQUIDEZ, MEDIOS DE PAGOS DE ALTO VALOR, MEDIOS DE PAGOS
BAJO VALOR, PRODUCTO INTERNO BRUTO.
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ABSTRACT

Electronic money in Ecuador has had great acceptance in the political, social and
economic sphere, as a means of electronic payment has been characterized by the
different forms that with the help of technological progress has been given to us,
from payments with electronic cards (credit / debit) to virtual platforms that provide
different financial services. The objective of this research is to provide a perspective
on the use of electronic money with the different means of payment, whether this is
of high value or low value in the liquidity of the savings and credit cooperatives of
the Ambato canton province of Tungurahua, respectively of the segment one dictated
by the superintendence of popular and solidary economy (SEPS). For which
quantitative methodology was used with respect to the variables impact of liquidity
and electronic money, through ordinary least squares and Granger's theorem, high-
value electronic payment means were used: Interbank payment system (SPI),
Interbank Collection System (SCI) and Online Payment System (SPL), as well as
low value payments: Point of sale, transfers and ATMs. For this, quantitative
methodology was used with respect to the dependent variable, liquidity impact and



independent variable Electronic Money, making an econometric model of the
demand for money based on Tungurahua's gross domestic product, the interest rate
and means of payment of high value and low value to measure the impact that

electronic money has on the liquidity of credit unions.

KEYWORDS: ELECTRONIC MONEY, LIQUIDITY IMPACT, HIGH VALUE
PAYMENT MEANS, LOW VALUE PAYMENT MEANS, GROSS DOMESTIC
PRODUCT.
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INTRODUCCION

Se define como dinero electronico al conjunto de operaciones y mecanismos que
facilitan los flujos, almacenamiento y transferencias en tiempo real, entre los
distintos agentes econdémicos, a través del uso de: dispositivos electrénicos, moviles,
tarjetas inteligentes y otros que se incorporen producto del avance tecnolégico. En
consecuencia, el dinero electronico constituye un medio de pago que opera mediante
tecnologia digital y sirve para saldar de contado la compra de bienes, servicios y
valores, sin utilizar billetes, monedas, cheques de banco, tarjetas de crédito u otros

instrumentos convencionales.

En ecuador en el afio 1968 presenta su primera tarjeta electronico con la finalidad de
realizar pagos en los puntos de venta autorizados para posterior en el afio de 1972
llega el primer cajero automatico con el proposito de hacer retiro de dinero fisico y

asi evitar la congestién y acumulacion de personas en las instituciones financieras.

Los medios de pagos electronicos han ido evolucionando debido a la demanda de
usuarios en las instituciones financieras, y asi llegar crear diferentes plataformas con
el objetivo de realizar pagos transferencias y débitos del fondo econémico de un

usuario.

El presente tema planteado se compone por 1V capitulos. EI Capitulo I sintetiza las
caracteristicas generales e historicas del dinero electrénico en Ecuador y otras
economias internacionales de planteando la probleméatica e importancia de la liquidez
en las cooperativas de ahorro y crédito, y estableciendo objetivos generales y

especificos.

El Capitulo Il brinda una sustentacion teérica (cientifico- practica) del porqué del
planteamiento del tema expuesto describiendo investigaciones realizadas sobre el
tema asi también una conceptualizacion de los principales temas a tratar en la

investigacion.

El Capitulo 111 expone detalladamente la metodologia aplicada para el analisis de

cada uno de los objetivos que persigue la presente investigacion.



En el Capitulo 1V, detalla los resultados obtenidos de cada uno de los objetivos
planteados y los modelos econométricos utilizados luego de aplicar la metodologia

planteada.



CAPITULO |

ANALISIS Y DESCRIPCION DEL PROBLEMA DE INVESTIGACION

1.1 Tema:

El Dinero Electronico y su impacto en la liquidez de las Cooperativas de Ahorro y

Crédito del segmento uno del canton Ambato, provincia de Tungurahua.

1.2 Planteamiento del Problema
1.2.1 Contextualizacion del problema
1.2.1.1 Macro

La inclusion de las nuevas tecnologias en la innovacion financiera en los Gltimos
afios es evidente, este ha permitido incrementar la eficiencia del sistema financiero
debido a que los impulsos de las autoridades monetarias se han direccionado a través
de sistemas de pagos electronicos para que los diferentes agentes econdmicos
participen en transferencias de fondos de manera répida sencilla y segura. (Galan,
2016)

Desde ya hace algunas décadas especificamente en la década de los ochenta del siglo
XX, y el increible avance de las telecomunicaciones otorgando por primera vez el
uso de la tarjeta de crédito, medio que permitia disponer de un fondo que era
concedido por el banco emisor con la finalidad de poder realizar pagos en cualquier
lugar que este lo recibiere.

Con la revolucion tecnolégica y la llegada de los teléfonos celulares inteligentes
(Smartphone), se hizo posible el intercambio de valores a través de estos dispositivos
conocido como dinero electronico, dinero digital o efectivo desde su celular.

La primera vez que se llego a utilizar el dinero electronico fue en el afio de 1972 en
el Banco de la Reserva Federal de la ciudad de San Francisco (U.S.A.) quien
aprovechando el desarrollo en materia de telecomunicaciones se crea por primera vez
una de las primeras redes para el traspaso de valores desde el Banco matriz a los
Bancos sucursales, al cual conocemos como transferencias electronicas demostrando
asi una forma mas segura y eficiente de transportar el dinero de un lugar a otro.

En el siglo XXI el dinero electrénico tiene otros beneficios, y la nacion de Japon no

las desaprovecha llegando a utilizarlas en sus medios de transporte publico, en el afio

3



2001 el transporte publico de Japon sobrellevaba un gran problema debido a las
grandes cantidades de dinero fisico que este acumulaba por lo que se vio en la
necesidad de crear las tarjetas electronicas cuales tenian la funcionalidad de realizar
el pago del trasporte que el usuario ocupara mediante un debito al saldo de la tarjeta,
la misma que ademas podia ser recargable.

El objetivo social por el cual ha revolucionado las funciones del dinero electronico se
dio a conocer en el continente africano. En el pais de Kenia de este mismo continente
se pensO fundamentalmente en los sectores vulnerables que no contaban con un
sistema bancario en lo absoluto, la integracion fue su principal motivacion para las
personas que nunca habian pertenecido a un sistema bancario denominandolo con el
nombre de Kiposhi.

En Latinoamérica hace su primera participacién en 2008 en el pais de Paraguay,
donde sirvié como parte de los pagos y transferencias de las remesas hacia las zonas
vulnerables de la region. Colombia también adoptd el dinero electronico como un
sistema de bitinio, el cual atravesaba diversos problemas sociales debido a
actividades ilicitas no tuvo buena aceptacion por el temor a la apertura de dichas
actividades ya que la misma no es una moneda emitida ni respaldada por ningln

banco.

Los sistemas electrdénicos de pagos

Los sistemas de pago constituyen la infraestructura basica para que los mercados
puedan operar eficientemente, por lo que su adecuado funcionamiento depende de
los procedimientos y reglas establecidas por las autoridades para que los usuarios
puedan liquidar la adquisicion de bienes, servicios y activos de manera sencilla.
(Galan, 2016)

Los métodos de pagos electronicos tienen cada vez mas importancia para la
realizacién de diferentes pagos de bienes y servicios, entre los instrumentos
tradicionales como las tarjetas de pago, habitualmente denominadas tarjetas de
crédito y débito. Estan remplazando los medios de pago en efectivo y cheques a un
ritmo acelerado, por ejemplo, en los paises del continente americano que mas utilizan

tarjetas de pago son Canada y Estados Unidos llegando a un 88% y72%



respectivamente de los habitantes que al menos tienen una tarjeta de pago ya sea esta
de crédito o débito.

Tabla 1: Ranking de paises que menos utilizan pago en efectivo en el mundo

(Porcentaje de la poblacidon con al menos una tarjeta de Débito o Crédito)

Porcentaje de la
Pais poblacién con- al
menos una tarjeta
de Débito o Crédito
Corea del Sur 0,58
Alemania 0,88
Estados Unidos 0,72
Paises Bajos 0,98
Australia 0,79
Suecia 0,96
Reino Unido 0,88
Canada 0,88
Francia 0,69
Bélgica 0,86

Fuente: EbankingNews
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018)



Gréfico 1: Ranking de paises que menos utilizan pago en efectivo en el mundo

(Porcentaje de la poblacion con al menos una tarjeta de Débito o Crédito)
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Fuente: EbankingNews
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018)

Ademas, segun (Galan, 2016) Los sistemas de pago constituyen la infraestructura
basica para que los mercados puedan operar eficientemente, por lo que su adecuado
funcionamiento depende de los procedimientos y reglas establecidas por las
autoridades para que los usuarios puedan liquidar la adquisicion de bienes, servicios

y activos de manera sencilla.

Los componentes clave para esta investigacion son los pagos de alto y bajo valor a
fin de resaltar la importancia que tiene cada operacion en los medios de pago y el
tipo de usuario que lo realiza, tomando como variable descriptiva el nidmero de

transacciones y su valor monetario.



Medios de pago de alto valor

Los medios electronicos de pago se encuentran constituidos por los pagos de alto y
bajo valor. Los de alto valor, también conocidos como de “mayoreo”, son utilizados
para realizar operaciones de liquidacion de las obligaciones generadas en los
mercados financieros en sus diferentes estructuras para que los intermediarios

financieros liquiden sus obligaciones (Galan, 2016)
Medios de pago de bajo valor

Los pagos de bajo valor, también conocido como de “menudeo”, se utilizan para
realizar operaciones de forma diferida o que no tienen carécter de urgente, por lo que
su liquidacion puede efectuarse después de haber hecho la transaccion. La diferencia
principal de los pagos de bajo valor respecto a los de alto valor consiste en que los
primeros pueden ser utilizados para realizan cualquier transaccion de tarjetas de
crédito, tarjetas de débito, cheques, y transferencias electronicas de fondos, entre
otros. (Galan, 2016)

Tabla 2: Importancia relativa de los instrumentos de pago no en efectivo por
valor

(Datos de 1994; % del valor total)

Paises/Medio Cheque Transferencia Dinero Debito Tarjetas de
de pago Electrénica Fisico Directos Pago

Bélgica 5 25 69 1 -
Canada 99 1 - - -
Francia 4 37 57 1 -
Alemania 2 73 23 2 -
Italia 5 85 9 - -
Paises Bajos - 99 - 1 -
Suecia - 66 30 3 1
Suiza - 100 - - -
Reino Unido 8 89 2 1 -
Estados Unido 12 87 - 1 -

Fuente: Banco de Pagos Internacionales: “Estadisticas de sistemas de pago en los paises del
Grupo de los Diez”
Elaborado por: Banco de Pagos Internacionales



Por otra parte, el dinero electronico en las instituciones financieras ha ido
evolucionando conforme a las nuevas tecnologias, instrumentos que de igual manera
como se ha venido mencionando son eficientes para el servicio de las instituciones
financieras, en el sector financiero existen servicios rentables como los medios de

pagos electronicos.

Por lo general las instituciones financieras han tratado de mantener estos servicios
bajo su control, de ahi que muchos de sus clientes adopten sistemas de pago como las
tarjetas de crédito y débito. Estas entidades son beneficiadas en su totalidad, nadie
conoce mejor a su cliente que los propios bancos, estos tienen informacion de sus
cuentas, de sus saldos, cuanto gastan, de como y dénde lo hace, y esta es la razon por

la cual han ido teniendo sus propias iniciativas para generar nuevos medios de pago.

Es asi que poco a poco se han ido lanzando plataformas mdviles que permitan a los
agentes economicos realizar pagos y transferencias a través de “Aplicaciones
Celulares” llamadas dinero movil como en el caso de Espafia y sus plataformas
moviles Santander, Caixabank y Telefonica que se han unido para lanzar Yaap
Money, una aplicacion mdvil con el objetivo de realizar pagos, transferencias y
demés servicios bancarios sustituyendo las tarjetas de crédito y débito. (BBVA,
2015)

Ademas, que, en los Ultimos afios, el tema del dinero electronico ha venido de la
mano de la inclusion financiera convirtiéndose en una prioridad fundamental para el
desarrollo econémico y social de los paises. El interés en que los ciudadanos tengan
acceso a servicios financieros proviene, entre otras cosas, de las oportunidades que
brinda la inclusion financiera para reducir las vulnerabilidades de los hogares de

menores ingresos Yy la desigualdad entre paises.

Modelos de dinero movil

Los modelos de dinero movil se clasifican en dos formas que llevan directamente a la
Optica de la inclusion financiera tales como modelos aditivos y modelos
transformacionales, en el modelo aditivo basicamente va ligado de la institucion
financiera con la Unica funcién de atender a la poblacion que hace uso frecuente de

los servicios financieros.



Esos modelos estan controlados por financieras generalmente Bancos que ofrecen
servicios financieros a sus clientes por medio de diferentes medios como cajeros
automaticos, o portales electronicos, y el servicio de dinero movil se convierte en un
instrumento adicional mejorando asi el servicio hacia los clientes.

En cambio, los modelos transformacionales ofrecen una inclusion en el sistema
financiero sin establecer una relacion bancaria directa y se suelen operar
principalmente por medio de agentes corresponsales. Ademas, al igual que para el
caso de los modelos aditivos, estos modelos son utilizados con: 1) tecnologia GSM,

2) servicios de red estandar. (Roa, Garcia, Frias, & Correa, 2017)

En América Latinay el Caribe

En América latina segun la investigacion de (Roa, Garcia, Frias, & Correa, 2017)
“Existian 37 productos de dinero moévil en la region, los cuales
representaban aproximadamente 14.9 millones de cuentas registradas y 6.2
millones de cuentas activas. Segun esta misma fuente, entre 2013 y 2014, los
productos de dinero mdvil de la region tuvieron una tasa de crecimiento del
numero de nuevas cuentas registradas del 50%, y una tasa de crecimiento en
el promedio global de clientes activos del 42% (en el plano global esta Gltima
tasa fue del 35%)”. (pag. 30)

Este tipo de dinero electronico especialmente con un modelo aditivo a través del
mencionado dinero mavil lleva consigo requisitos para usar el producto que no son
muy restrictivos, sin embargo, estos servicios al estar ligados a las instituciones
financieras requieren poseer una cuenta bancaria y cumplir con los requisitos
tradicionales que ofrece el banco (costo de apertura, saldo, minimo, documentacion,
etc.)

Estos requisitos de apertura en ciertos casos pueden obstaculizar el uso del dinero
movil debido a que la disminucién de estos promueve la inclusion financiera, pero
algunas de estas aplicaciones en particular de paises como MoMoen EIl Salvador,
Conect Mobile Wallet en Jamaica, y Dinero Movil en Colombia, se requiere el uso

de teléfonos celulares inteligentes, No obstante, se siguen cumpliendo las demas



caracteristicas que definen el dinero mdvil, y por ello se consideran como tal. (Roa,
Garcia, Frias, & Correa, 2017)

Los servicios que este tipo de medio de pago electrénico que demanda por lo general
siguen siendo los tradicionales (transferencias, depositos), agilitando asi el pago de

diferentes bienes y servicios.

Graéfico 2: América latina y el Caribe: servicios que ofrecen los productos de
dinero movil

(Aditivos y Transformacionales)

Transferencias entre 70
usuarios del servicio
.
Depésitos 0
I
Consulta de saldo 70
I -
Retiros 10
I 7
Recargas
de tiempo aire 50
| 7
Pago de servicios 20
| 67
Pago en comercios 10
— 0
Transferencias 50
a terceros
] 1
Recepcidn 0
de remesas
| 6
Pago de trarns:pu_rte 0
pablico
0 20 40 60 80 100
. Transformacionales Aditivos

Fuente: Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos
Elaborado por: Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos

Entonces el dinero electronico aditivo es uno de los servicios financieros destinados
a las transferencias, pagos de manera agil y segura de sus clientes, para liquidar
bienes y servicios que por lo general se lo realiza a través de tarjetas de pago, pero
las instituciones financieras han ingresado de diferentes maneras en la innovacion de
sus servicios como ya se menciond anteriormente debido a sus riesgos financieros en

la que toda entidad esta expuesta.
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Los medios de pago electronico tendrén un lugar preponderante en el desarrollo del
comercio electronico y los servicios y productos bancarios electrénicos para
consumidores, incluyendo el dinero electréonico, podrian  crear  nuevas
oportunidades para los bancos. La banca electronica podria permitir a los bancos
ampliar sus mercados para sus actividades tradicionales de recepcion de depositos y
otorgamiento de créditos, y ofrecer nuevos productos y servicios o fortalecer su
posicién competitiva en la oferta de servicios de pago ya existentes. Ademas, la
banca electronica podria reducir los costos de operacion de los bancos. (Basilea,
Marzo 1998)

Sobre todo, el impacto de la liquidez de la banca electronica y de las actividades con
dinero electronico desde la perspectiva de la supervision bancaria solamente y no
aborda, por ejemplo, las consecuencias monetarias. En segundo lugar, si bien muchos
de los riesgos financieros en la investigacion se relacionan tanto como con la
demanda de dinero llegando a medir un impacto en la liquidez de la Banca. (Basilea,
Marzo 1998)

Ademas, segun (Basilea, Marzo 1998) tener en cuenta un impacto de liquidez provee
directamente a el riesgo de liquidez puede ser significativo para los bancos que se
especializan en actividades de dinero electrénico, cuando dichos bancos son
incapaces de asegurar que los fondos son suficientes para cubrir las exigencias de
recuperacion y liquidacion en un momento dado. Ademas, el hecho de no cumplir en
forma oportuna con las exigencias de liquidacién puede tener como consecuencia

una accion legal contra la institucion y un dafio a su reputacion.

1.2.1.2 Meso

De acuerdo con el estudio “The opportunities of Digitizing Payments” del Banco
Mundial, la integracion del dinero electrénico a través de pagos digitales en las
economias de las naciones emergentes y en desarrollo promueven en

empoderamiento financiero de las personas.

Ecuador tiene el 40% de su poblacion Econdmicamente activa que no esta incluida
en el sistema financiero nacional, para reducir este porcentaje el Gobierno nacional

ha impulsado el primer proyecto de dinero movil “Efectivo desde mi celular” el cual
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incluird aproximadamente 2°800.000 habitantes, actualmente los pagos a través de
dinero movil cobran cada vez mas fuerza en las sociedades debido al creciente

avance de las nuevas tecnologias de la informacion. (Ecuador Legal Online, 2015)
El dinero electronico y la liquidez de la Banca Ecuatoriana

El dinero electrénico constituye un medio de pago que opera mediante tecnologia
digital y sirve para saldar de contado la compra de bienes, servicios y valores, sin
utilizar billetes, monedas, cheques de banco, tarjetas de crédito u otros instrumentos

convencionales. (Banco Central del Ecuador, 2012 sf)

Después de la crisis de 1999, la economia ecuatoriana, pasd a ser una economia
dolarizada cuyo sistema monetario ya no es capaz de emitir dinero propio. En
consecuencia, existen limites en lo que a términos monetarios se refiere, generando

mayor rigidez en la aplicacién de una politica monetaria.

Debido al bajo precio del barril de petrdleo, la apreciacion del délar y los demas
choques externos, Ecuador ha caido en una desaceleracion econémica con déficit de
liquidez. Motivo por el cual, se ha incluido el uso de dinero electronico dentro del
cddigo monetario nacional, como una posible alternativa para salir de la iliquidez.
Permitiendo realizar los gastos y transacciones cotidianas a través de moneda virtual
y, de esta forma evitar gastos asociados al sefioreaje y uso de dolares americanos.
(Paredes Reyes, 2016)

Dentro de este contexto varias dudas se han generado con respecto al riesgo de
liquidez que puede causar una posible emision de dinero electrénico sin respaldo
fisico, ya sea en oro o en algun otro bien. Por ello es importante analizar los posibles
escenarios en los cuales se tendria un posible riesgo de liquidez. (Paredes Reyes,
2016)
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Gréfico 3: Indice de Liquidez en el sistema bancario nacional
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: Banco Central del Ecuador

Sistema de pago electrénico en la Banca Ecuatoriana

Bajo el esquema de dolarizacion de la economia ecuatoriana, la misién del Banco
Central del Ecuador, es promover y coadyuvar la estabilidad econémica del pais,
tendiente a su desarrollo y crecimiento sostenido en el largo plazo, para lo cual,
realiza el seguimiento del programa macroeconémico, contribuye en el disefio de
politicas y estrategias para el desarrollo de la nacion, y, ejecuta el régimen monetario
de la Republica, que involucra regular y administrar el sistema de pagos, invertir la
reserva de libre disponibilidad y, actuar como depositario oficial de los fondos

publicos y agente fiscal y financiero del Estado. (Robayo, 2013)

En el caso ecuatoriano para los pagos de alto valor estan constituidos bajo las

siguientes plataformas bésicas,

1) Sistema de Pagos Interbancarios (SPI): permite realizar transferencias de dinero

entre cuentas corrientes, de ahorro y otras de clientes de distintas instituciones
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financieras, por cualquier concepto (pago de servicios bésicos, sueldos, pagos a
proveedores, consumos de tarjetas de credito, etc.),

2) Sistema de Cobros Interbancario (SCI): posibilita que la ciudadania pueda realizar
el pago de sus facturas mediante débitos automaticos de su cuenta en cualquier

institucioén financiera.,

3) Sistema de Pagos en Linea (SPL): tiene como caracteristica principal un esquema
de liquidacion bruta en tiempo real, que posibilita realizar transferencias electrénicas
de dinero entre entidades que mantienen cuentas corrientes en el Banco Central del
Ecuador. (Banco Central del Ecuador, 2012 sf)

En la tabla 3 se observa el comportamiento y la tendencia de las principales
operaciones que conforman los pagos de alto valor de la economia ecuatoriana y se
muestra su importancia en términos monetarios durante el periodo enero — diciembre
2017.
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Tabla 3: Sistema Cobros Interbancario (SCI) de la Banca Nacional

(Consolidado Miles de Millones de Dolares)

Meses Consolidado Publico Privado
# Operaciones Valor # Operaciones Valor # Operaciones Valor
Enero 3080040 1.246.603.955 397502 1.088.647.009 2.682.538 157.956.946
Febrero 2604475 804.687.559 339653 664.721.040 2.264.822 139.966.519
Marzo 3673254 1.234.093.377 461185 1.041.703.294 3.212.069 192.390.083
Abril 3111401 1.568.987.645 395957 1.408.243.376 2.715.444 160.744.270
Mayo 3687307 1.127.076.998 423804 929.771.259 3.263.503 197.305.739
Junio 3701418 1.082.573.523 397309 882.138.199 3.304.109 200.435.324
Julio 3460878 1.115.900.609 422462 911.877.599 3.038.416 204.023.009
Agosto 3847401 1.107.618.155 431679 896.917.525 3.415.722 210.700.630
Septiembre 3809283 1.236.162.808 484128 1.023.144.953 3.325.155 213.017.855
Octubre 4166377 1.209.388.357 475142 969.687.246 3.691.235 239.701.111
Noviembre 3781259 1.165.605.003 465902 944.034.086 3.315.357 221.570.917
Totales: 38923093 | 12.898.697.988 4694723 | 10.760.885.585 34.228.370 | 2.137.812.403

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: Joffre Danny Preciado R.

Un aspecto relevante del (SCI) como medio de pago es el valor de las transacciones

que se realizan en él. De acuerdo con el Sistema de Informacién Macroeconémica

del Banco Central del Ecuador, en el mes de octubre del 2017 se registraron

alrededor de 4 millones de operaciones con un valor nominal de 1.209 millones de

ddlares (véase la tabla 3).
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Grafico 4: Numero de Operaciones a través del Sistema de cobros
Interbancarios afio 2016

(Millones de Operaciones)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: Banco Central del Ecuador.

Segun el banco central del Ecuador el nimero de operaciones a través del sistema de
cobros interbancarios en el mes de octubre del afio 2016, llego a tener la cantidad de
3.691.235,00 millones de operaciones una suma significativa para el sistema

financiero nacional.
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(Consolidado Miles de Millones de Doélares)

Tabla 4: Sistema Pagos Interbancario (SPI) de la Banca Nacional

Sistema de Pagos Interbancario (Consolidado)

Meses Consolidado Publico Privado
# Operaciones Valor # Operaciones Valor # Operaciones Valor
Enero 4.097.697 7.134.436.662 2247011 2.181.347.980 1850686 4.953.088.683
Febrero 4.641.990 6.983.276.795 2989298 2.563.946.020 1652692 4.419.330.776
Marzo 5.726.244 9.280.084.909 3511224 3.312.445.571 2215020 5.967.639.339
Abril 4.880.316 | 7.983.850.067 2946270 | 2.612.008.534 1934046 | 5.371.841.533
Mayo 5.065.281 | 8.346.529.118 2888950 | 2.538.996.681 2176331 | 5.807.532.437
Junio 5.199.786 | 8.346.207.214 3079460 | 2.888.948.998 2120326 | 5.457.258.217
Julio 4.840.713 | 7.699.468.803 2781312 | 2.469.635.815 2059401 | 5.229.832.988
Agosto 5.687.994 | 8.335.900.897 3444323 | 2.820.710.859 2243671 | 5.515.190.038
Septiembre 4.973.198 | 7.973.546.917 2917652 | 2.500.650.578 2055546 | 5.472.896.339
Octubre 5.462.439 | 8.510.186.500 3163356 | 2.952.928.148 2299083 | 5.557.258.352
Noviembre 5.182.623 | 8.397.561.930 2993474 | 2.947.038.346 2189149 | 5.450.523.584
Totales: 55.758.281 | 88.991.049.814 32962330 | 29.788.657.529 22795951 | 59.202.392.285

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: Banco Central del Ecuador.

Como podemos observar en el consolidado de (SPI) como medio de pago el valor de

las operaciones que se realizan en él es mucho mas alto que el anterior sistema. De

acuerdo con el Sistema de Informacidon Macroecondmica del Banco Central del

Ecuador en el mes de marzo del 2017 se registraron alrededor de 5.726 millones de

operaciones.
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Gréfico 5: Numero de Operaciones a traves del Sistema de pagos Interbancarios

(Millones de Operaciones)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: Banco Central del Ecuador.

Segun el grafico 4 en comparacién a la banca privada, la banca pablica genera mas
operaciones en (SPI), de acuerdo con el Sistema de Informacién Macroeconémica

del Banco Central del Ecuador en el mes de marzo del 2017.
1.2.1.3 Micro

En Ecuador existen un poco mas de 800 cooperativas de ahorro y crédito que estan
implementando el uso de esta forma de pago a través de la tecnologia para brindar

servicios a los casi 5 millones de socios que aglutinan.

En la provincia de Tungurahua en el canton Ambato, las Cooperativas de Ahorro y
Crédito se estan adaptando al sistema de dinero electrénico a través de tarjetas de
crédito, débito y portales virtuales que son utilizados para diferentes transferencias,

transacciones y pagos electronicos.
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Pagos moviles

En la provincia de Tungurahua, uno de los medios de pago electronico que ha
propuesto el gobierno, y con la que méas campafa publicitaria ha contado es el
programa “efectivo desde tu celular”, propuesto que dio a conocer el gobierno a

través del Banco Central del Ecuador en el afio 2015.

Por otra parte, la caja central de las cooperativas de ahorro y crédito FINANCOOP
que es una entidad financiera de segundo piso que agrupa 117 cooperativas de ahorro
y crédito de todos los segmentos, por numero de socios y capital la entidad
representa el 85% de la poblacion asociada a las cooperativas del pais, con mayor

presencia en las zonas rurales. (El Telégrafo, 2017)

Segun el Servicio de Rentas Internas de los 11.079 consumidores finales que han
abierto la cuenta, 2184 son personas poseedoras del registro unico del contribuyente
(RUC), por ende, se convierten en receptores de dinero electronico habilitado para la
venta de productos o servicios, pues doctores o abogados que no venden ningun

producto también pueden utilizar este método de pago. (El Telégrafo, 2017)

Los medios de pago electrdnico en la provincia de Tungurahua aparecen a inicios del
afio 2012 a través de tarjetas de crédito y débito, que permitieran a sus usuarios
disponer de su dinero a través de ATM’s cajero automaticos de la misma entidad

financiera.
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1.2.2. Analisis critico

1.2.2.1 Arbol de Problemas

ALTA DEMANDA DE BAJO DESARROLLO DE ESCASO DESARRROLLO DE MEDIOS

DINERO FisICO COMERCIO DE PAGOS ELECTRONICOS
ELECTRONICO

A

EFECTOS

DESCONOCIMIENTO DEL USO DEL DINERO ELECTRONICO EN LOS
PROBLEMA SOCIOS DE LAS COOPERATIVAS DE AHORRO Y CREDITO
SEGMENTO 1 DE TUNGURAHUA

CAUSAS
v
INSUFICIENTE ALTO GRADO DE INCERTIDUMBRE ECONOMICA
CONOCIMIENTO EN EL USO COSTUMBRE AL DINERO Y TECNOLOGICA
DE PLATAFORMAS FiSICO
ELECTRONICAS

Elaborado por: Preciado, Joffre (2018). 20



1.2.2.2. Relacién Causa efecto

En la presenten investigacion se evidencia que el insuficiente conocimiento en el uso
de plataformas electronicas por parte de los clientes de las cooperativas de ahorro y
crédito segmento uno de Tungurahua, influye negativamente la demanda de dinero

fisico y por ende a la liquidez de las cooperativas.

Se puede mencionar que el alto grado de costumbre al dinero fisico por parte de la
ciudadania, ocasiona que se tenga un bajo nivel en el desarrollo del comercio

electrénico.

Por otra parte, la incertidumbre econémica y tecnoldgica de realizar transferencias y
pagos por parte de la ciudadania, ocasiona un impacto negativo en el desarrollo de

los medios de pagos electrénicos.
1.3. Justificacion

El dinero electronico es una forma de pago digital insertado en Ecuador por el Banco
Central a inicios del afio 2015 con la finalidad de integrar a los sectores vulnerables
del pais al sistema financiero nacional y ademas reducir a segundo plano las

transacciones con presencia fisica en las instituciones financieras.

La Superintendencia de Economia Popular y Solidaria de Ecuador (SEPS) impulsa la
expansion de la utilizacion de los medios de pago electronicos entre sus socios y

usuarios en las cooperativas de ahorro y crédito del sector financiero.

En este pais suramericano existen un poco mas de 800 cooperativas de ahorro y
crédito que estan implementando el uso de esta forma de pago a través de la
tecnologia para brindar servicios a los casi 5 millones de socios que aglutinan, segln

datos proporcionados por la SEPS hasta 2016.

El dinero electronico sera analizado desde la perspectiva de medio de pago
clasificado en pagos de alto valor y pagos de bajo valor (Mayoreo y Menudeo), como
es el ejemplo de las tarjetas de crédito, débito, cobros interbancarios y plataformas

digitales bancarias.
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La intencion es encontrar si realmente existe un impacto en la liquidez de las
Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento uno de la provincia de Tungurahua,
comparando el niUmero de monto y operaciones a través del dinero electronico, y de

esta manera se conocera el impacto en la liquidez de estas instituciones financieras.

1.4. Objetivos

1.4.2. Obijetivo General

Analizar el impacto del dinero electronico en la liquidez de las Cooperativas de

Ahorro y Crédito del segmento uno del canton Ambato, provincia de Tungurahua.
1.4.3. Objetivos especificos

o Analizar el uso del dinero electrénico en otras economias internacionales para

identificar los paises con mayor y menor uso de dinero fisico en el mundo.

o Examinar la liquidez con la aplicacion del dinero electrénico para identificar
el porcentaje de variacion de las cooperativas de ahorro y crédito del
segmento uno con la aplicacién del dinero electronico del canton Ambato,

provincia de Tungurahua.

o Plantear un modelo econométrico de incidencia del dinero electrénico para
determinar qué medio de pago electrénico afecta a la liquidez de las
cooperativas de ahorro y crédito segmento uno del canton Ambato, provincia

de Tungurahua.
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CAPITULO Il

MARCO TEORICO

2.1. Antecedentes Investigativos

En el presente proyecto de investigacion se pone en manifiesto varios estudios de

distintos autores que dan soporte al tema planteado desde diferentes puntos de vista:

En la investigacion del autor (Galan, 2016), menciona que EI dinero, al ser
fiduciario, permite a los sistemas de pago electronicos a cumplir con su principal
objetivo: realizar eficientemente la transferencia de fondos que los agentes
econdmicos requieren para pagar por los bienes, servicios y activos financieros que
demandan. Por lo anterior, los bancos centrales deben considerar el efecto que tienen
los sistemas de pago sobre las variables que forman parte de su estrategia de politica
monetaria, ya que de esta manera se pueden instrumentar medidas de supervision y
de normatividad para reducir los riesgos de liquidacion que pudieran afectar la

estabilidad del sistema de pagos. (pag. 94)

(Sheppard, 1996) Menciona en su ensayo “Sistema de pago”, publicada por la revista
Editorial y Comunicacion, Durante muchos afios, la operacion de los sistemas de
pago no se consideraba generalmente un asunto del interés activo del banco central o
de su incumbencia: era juzgada esencialmente como una actividad mecanica, “entre
bastidores”, que no planteaba problemas reales de politica. Esa actitud ha cambiado
ahora. En las principales economias de mercado desarrolladas, los Gltimos quince
afios mas o menos han contemplado: Avances tecnolégicos mayores, a consecuencia
de lo cual los fondos se pueden mover mucho méas rapidamente a través de los

sistemas de pago. (pag. 2)

(Allen, 2003) En su investigacion en Londres considera que el avance tecnoldgico de
las tecnologias de informacion en los ultimos afios ha fomentado el desarrollo de

diversas plataformas electronicas que han facilitado que los agentes puedan realizar
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cualquier operacion de compraventa sin necesidad de hacer uso del dinero fisico
(monedas vy billetes). (pag. 259)

Ademaés (Allsopp & Summers, 2009) en su investigacion “The Evolution of Real-
Time Gross Settiment: Access, Liquidity and Credit, and Pricing” considera que L0S
sistemas de pago constituyen la infraestructura basica para que los mercados puedan
operar eficientemente, por lo que su adecuado funcionamiento depende de los
procedimientos y reglas establecidas por las autoridades para que los usuarios puedan

liquidar la adquisicion de bienes, servicios y activos de manera sencilla.

(Chafla & Cevallos, 2016) En su investigacion sobre “Dinero Electronico,
Paradigmas y Realidades” asegura que el dinero electronico surge como una
alternativa tecnoldgica y de mercado que utiliza la infraestructura de la red celular
existente y permite las transacciones econdmicas como medio de pago. Por su
versatilidad se convierte en un efectivo producto sustituto de otros medios
econdmicos como cheques, trasferencias y tarjetas de débito, los cuales operan contra
un fondo de dinero que el usuario ha depositado en el sistema bancario. Sin embargo,
en América Latina, al rededor del 40% de la Poblacién Econdmicamente Activa no
tiene cuenta bancaria y de ese porcentaje, muchos tienen cheques o tarjetas de débito,
pero por otro lado existen mas teléfonos activos que habitantes, los cuales permiten

enviar y recibir mensajes de texto.

La comparacion entre el dinero electrénico y otros medios de pago debe realizarse
considerando caracteristicas de similitud como portabilidad, facilidad de transaccién,

confianza del receptor de la transaccién y puntos habilitados para transacciones.
(pag. 47)

(Valencia, 2014) En sus conclusiones afirma que El Sistema de Dinero Electronico,
permitira mejorar la eficiencia del sistema monetario vigente, con efectos positivos

en la inclusién financiera y econdémica

Aporta especialmente a la economia popular y solidaria, con reduccién de los costos
de transaccion (tiempo, dinero y seguridad), acceso a servicios financieros,

informacion y transparencia en los mercados.
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Beneficia al sector empresarial y a los emprendedores, reduciendo los costos de
operacion, recaudacion, gestion del efectivo, flujo de caja, manejo de inventarios,
etc. Las claves del éxito para cualquier proyecto de dinero electronico seran los
incentivos sostenibles en el largo plazo a todos los participantes especialmente a los
usuarios (bajos costos), la interoperabilidad y la universalidad de la especie

monetaria que circule por el sistema. (pag. 268)

(Navarro, 2015) Impacto Econdémico de la Implementacién de Sistema de Dinero
Electronico en el Ecuador” da su criterio en su investigacion y nos menciona que,
Dentro del marco regulatorio del sistema nacional de pagos, se considera un sistema
de pagos interbancarios, donde participan las entidades financieras publicas y
privadas, que posean una cuenta corriente en el BCE y presten sus servicios a de
depdsitos a la vista. Estas ultimas se han agremiado conformando La Asociacion de
Bancos Privados del Ecuador (ABPE) creada sin finalidad de lucro constituida el 30
marzo del 1965, y cuyo objetivo es proteger y defender los intereses de sus asociados
antes las autoridades gubernamentales. El presidente de esta asociacion es integrante
del Comité Interinstitucional del Sistema de Pago. (pag. 3)

(Pacheco, 2016) Y su publicacién en el sitio web EI Pais: El dinero electrénico es un
instrumento financiero que permite al usuario realizar pagos y transferencias con el
movil u otro dispositivo electrénico. El cliente acude a un establecimiento del emisor
de dinero electrénico, al que entrega una cantidad de dinero fisico. Este se convierte
en una cantidad equivalente de dinero virtual almacenado en el dispositivo
electronico, pudiendo convertirse de nuevo en dinero fisico a solicitud del cliente. El
dinero electronico permite a la poblacion no bancarizada realizar transacciones de
manera fécil y conveniente, pero también conlleva riesgos para los usuarios. Varios
paises han implementado medidas para mitigar el riesgo de que el cliente pierda su
dinero si el emisor quiebra (riesgo de insolvencia) o de que no pueda reconvertir el

dinero virtual en fisico a demanda (riesgo de liquidez).

También recalca (Sheppard, 1996) que, dada la posicion fundamental de los sistemas
de pagos electrénicos, no es dificil ver como un trastorno en su operacion podria
tener un impacto serio en los mercados financieros a los que sirven. Por ejemplo,
como consecuencia de una omision mayor en el sistema de pago, la obligacion de

pago generada en un mercado particular podria no ser cumplida a tiempo; como
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resultado, podria debilitarse la confianza no s6lo en la posicion financiera de
negociantes particulares en ese mercado, sino también la liquidez y estabilidad del

mercado como un todo. (pag. 3)

También (Vega, 2011) concluye en su articulo Dinero electrénico: Innovacion de
pagos al por menor que el dinero electronico es una innovacion en los servicios de
pagos que facilita la inclusion financiera, acercando dichos servicios a las personas
que no acceden a ellos. Dicha innovacion requiere de un marco de regulacion y

supervision adecuado para promover su seguridad y eficiencia como medio de pago.
(pag. 18)

(Estévez, 2016) concluye en su ensayo “Andlisis del dinero electronico, en la
economia popular y solidaria del ecuador y su impacto en la dolarizacién”, El
sistema de dinero electronico permitira ademas la creacion de nuevas redes
economicas en el sector popular y solidario, usualmente las redes sociales confluyen
con las redes econdmicas en paises como los nuestros, donde hay mucho empleo
informal, entonces el sistema permite la creacién de nuevas redes por ejemplo, que
ahora no existe un comercio eficiente entre Riobamba y Babahoyo $3.121 depdsitos
dinero publico $3.439 depositos dinero del publico 75% $2.592 reserva internacional
porque, no hay una conexion facil de realizar de abastecimiento de productos y pagos
de servicios, pues con este tipo de sistema los proveedores de Riobamba o los
proveedores de Babahoyo, van a poder tener herramientas y medios de pagos mas
agiles y féciles de usar, que le pueden permitir ampliar sus mercados y crear nuevas

redes de conexion. (pag. 4)

Desde la aprobacion del uso del dinero electronico en el pais, este género mucha
expectativa segun (Mena & Colcha, 2018) en el sector financiero y social, ya que el
objetivo principal de este mecanismo es que aumente la inclusion al sistema
financiero de la poblacion, sobre todo aquellas que se encuentran en las zonas rurales
Ilamados también los No Bancarizados, ademas servira para que aumente la liquidez

a la economia. (pag. 8)
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2.2 Fundamentacion cientifico-técnica

Grafico 6: Superordinacion Conceptual
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Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).

27



Gréfico 7: Subordinacion de la Variable Independiente
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Gréfico 8: Subordinacion de la Variable Dependiente
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2.2.1 Descripcion conceptual de la variable independiente: Dinero Electronico

Medios de pago electrénico

Un sistema de pago electronico es un sistema de pago que facilita la aceptacion de
pagos para las transacciones en linea a través de Internet.

Los sistemas de pagos electronicos, realizan la transferencia del dinero entre
compradores y vendedores en una accion de compra-venta electrénica a través de
una entidad financiera autorizada por ambos. Es, por ello, una pieza fundamental en

el proceso de compra-venta dentro del comercio electrénico.

Como ejemplos de sistemas de pago electronico nos encontramos las pasarelas de
pago o TPV virtual para el pago con tarjeta, los sistemas de monedero electronico y
los sistemas que se conectan directamente con la banca electronica del usuario.
(BCM, 2010)

Los sistemas de pago de alto valor

Estos pagos procesan transacciones por montos altos que requieren liquidarse el
mismo dia, incluso en tiempo real.
Se encargan de la liquidacion de:
e Pagos entre bancos y otros intermediarios financieros.
e Operaciones del banco central en la instrumentacién de su poli8ca monetaria.
e Pagos de las tesorerias de las empresas.
e Liquidacion de operaciones cambiarias
e Obligaciones generadas en otras infraestructuras.
También se conoce como de importancia sistémica debido a que, por las operaciones

y montos que liquidan, son capaces de generar riesgo sistémico.
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Operador

Bancos centrales.
e Generalmente los bancos centrales impulsan e incluso desarrollan y operan
e Sistemas de pagos.
e Su motivacion es el bien pablico, eventualmente podrian subsidiar su
e Operacion.
Sector privado.
e Generalmente empresas relacionadas con los bancos.

e Su operacion debe ser financieramente viable.

Activo de liquidacion

e Dinero del banco central.

e Dinero de otras instituciones, generalmente bancos comerciales.

e Las mejores practicas establecen preferencia por al dinero del banco central.
En su defecto, el activo de liquidacién debe tener muy bajo o nulo riesgo de
crédito. (BANCO DE MEXICO, 2010)

Los sistemas de pago de bajo valor

Los sistemas de pagos constan de una serie de instrumentos, procedimientos
bancarios y, por lo general, sistemas interbancarios de transferencia de fondos que
aseguran la circulacion del dinero. (CEMLA, 2010)

Los sistemas de pagos de bajo valor o minoristas, son aquellos que utiliza el publico
en general para cubrir sus obligaciones de pagos.

Tradicionalmente en estos sistemas, la liquidacion en las cuentas del beneficiario se
realizaba uno, dos o varios dias después de haberse concretado la operacion, por ello

se identificaban como sistemas de liquidacion diferida.
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Dinero Electrénico

Es un medio de pago electrénico, en délares de los Estados Unidos de América,
utilizado principalmente desde teléfonos maviles, con bajos costos y mas seguro para
la ciudadania.

Implementado por el Banco Central del Ecuador, cuyo respaldo es el dinero fisico.
(SRI, s.f.)

La definicion precisa de dinero electronico es relevante por el alcance legal y
regulatorio que representa esta innovacion financiera, la cual, en general, es definida
como un instrumento de pago cuyo valor monetario se encuentra almacenado en un
medio electrénico (Garcia E., 2013)

Se entiende por dinero electronico todo aquel valor monetario almacenado en un
mecanismo de soporte electronico que es utilizado para realizar transacciones sin que

estén necesariamente involucradas entidades financieras.

Centros de Transaccion

Son los puntos de atencidon registrados por los macroagentes, cumplen las
condiciones establecidas por el BCE y proveeran los servicios y productos del SDE a
los usuarios.

Cada centro contara con un monedero electronico que lo identifique y que le
permitird realizar las transacciones de: carga, descarga, giros, cobros, pagos
dependiendo de su necesidad y nivel de autorizacion por parte de su matriz.
(Valencia, 2015)

Canales Tecnoldgicos

Operadoras telefonicas fijas y mdviles, operadores satelitales, operadores eléctricos,

operadores TV, otros. (Valencia, 2015)
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Comercio Electrénico

(Reynolds, 2001) el comercio electronico (e-commerce) es el acto transaccional
donde se intercambian bienes o servicios a cambio de valores monetarios, pero todo
esto, a traves de la web. Es decir, compra y venta a través del internet; este fue un
concepto muy novedoso en los afios 90, cuando en otros paises ya existian los
servicios en linea via telefénica (on-line) como por ejemplo revision de impuestos al
fisco, revisiones de estados de cuenta bancarios y tarjetas, pago por tarjetas de
crédito, etc. En paises como el nuestro (Ecuador) estos servicios nunca llegaron a

desarrollarse antes del internet.

Macro agentes

(Instituciones publicas y privadas, instituciones financieras y del sistema financiero
popular y solidario). Cumplen la funcion de gestionar los casos de uso de: carga,
descarga, giros y otros que se incorporen en el sistema, por ello es requisito, que los
macroagentes mantengan una red de establecimientos de atencion al cliente y que
estén en capacidad de adquirir, distribuir o convertir las especies monetarias fisicas
en especies monetarias electronicas, conforme a los procedimientos establecidos por

el BCE y los 6rganos de control. (Valencia, 2015)

Sistema de Pagos Interbancarios (SPI)

Permite realizar transferencias de dinero entre cuentas corrientes, de ahorro y otras
de clientes de distintas instituciones financieras, por cualquier concepto (pago de
servicios basicos, sueldos, pagos a proveedores, consumos de tarjetas de crédito,

etc.),
Sistema de Cobros Interbancario (SCI)

Posibilita que la ciudadania pueda realizar el pago de sus facturas mediante débitos

automaticos de su cuenta en cualquier institucién financiera.,
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Sistema de Pagos en Linea (SPL)

Tiene como caracteristica principal un esquema de liquidacion bruta en tiempo real,
que posibilita realizar transferencias electronicas de dinero entre entidades que
mantienen cuentas corrientes en el Banco Central del Ecuador. (Banco Central del
Ecuador, 2012 sf)

2.2.2 Descripcion conceptual de la variable independiente: Impacto de Liquidez

Gestion financiera

(Dévalos Arcentales, 1984, pag. 248) “Clase de gestion relacionada con la
programacion, organizacion, direccion, coordinacion implementacion y control de
los recursos humanos, materiales y financieros que son susceptibles de medirse en
términos monetarios, con el propdésito de lograr con ellos los objetivos empresariales
o0 institucionales con la maxima eficiencia, efectividad y economia, a la vez que
proporcionar la asesoria a los distintos niveles de la organizacion o a la direccion
para el control y la toma de decisiones. Para lograr una adecuada organizacién
financiera es menester ubicar todas las funciones de este tipo bajo la direccion de un
gerente ad hoc, sea cualquiera la denominacion adoptada, quien debe depender en
linea de mando directa de la méxima autoridad de la entidad o empresa”.

La gestion financiera es la encargada de medir en términos monetarios cada accion
ejecutada, en busca del cumplimiento de objetivos, emite informacién financiera util
para la administracion en cuanto a control y toma de decisiones.

Para (StanleyB. Block y Geoffrey A. Hirt, 2006, pag. 15) “Es la responsabilidad de la
administracion financiera asignar los fondos a los activos circulantes y a los activos
fijos, para obtener la mejor mezcla de alternativas de financiamiento, y para crear
una politica apropiada de dividendos dentro del contexto de los objetivos de la
empresa. Estas funciones se desempefian sobre la base de dia tras dia, asi como a
través de un uso infrecuente de los mercados de capitales para adquirir nuevos
fondos. Las actividades diarias de la administracion financiera incluyen la
administracion del credito, el control de inventarios, y la recepcion y el desembolso

de fondos”.
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Es importante determinar como se realiza la administracion de fondos en las
Cooperativas de Ahorro y Crédito, si cada personal conoce el monto maximo que a
aprobar a un socio y al mes cuanto debe colocar, ademéas de conocer si existe una
planificacion de despacho de créditos por parte de la administracion. Ademas, es
importante analizar la gestion que realiza la administracion financiera, si controla y
monitorea el cumplimiento de politicas en cuanto al manejo de recursos para que en

un futuro no afecte la liquidez de las Cooperativas de Ahorro y Crédito.

Andlisis Financiero

(Nava Rosillon, 2009) “El analisis o diagnostico financiero constituye la herramienta
mas efectiva para evaluar el desempefio econdémico y financiero de una empresa a lo
largo de un ejercicio especifico y para comparar sus resultados con los de otras
empresas del mismo ramo que estén bien gerencia das y que presenten caracteristicas
similares, pues, sus fundamentos y objetivos se centran en la obtencion de relaciones
cuantitativas propias del proceso de toma de decisiones, mediante la aplicacion de
técnicas sobre datos aportados por la contabilidad que, a su vez, son transformados
par ser analizados e interpretados. La importancia del analisis financiero radica en
que permite identificar los aspectos econdémicos y financieros que muestran las
condiciones en que opera la empresa con respecto al nivel de liquidez, solvencia,
endeudamiento, eficiencia, rendimiento, y rentabilidad, facilitando la toma de
decisiones gerenciales economicas y financieras en la actividad empresarial.

El anélisis financiero debe ser aplicado por todo tipo de empresas, sea pequefia 0
grande, e indistintamente de su actividad productiva”.

Es importante conocer si las decisiones que toma la administracion, se lo realiza en
cuanto a un analisis financiero previo debido a como lo definen anterior el analisis
financiero permite identificar cada aspecto econémico las condiciones en las que se
encuentra una empresa.

(Jhon J wild y otros, 2007, pag. 13) “Analisis financiero es la utilizacion de los
estados financieros para analizar la posicion y el desempefio financiero de una
compafiia, asi como para evaluar el desempefio financiero futuro. El analisis

financiero se compone de tres areas amplias:
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Andlisis de Rentabilidad. - es la evaluacion del rendimiento sobre la inversion de
una compafia. Se enfoca en las fuentes y niveles de rentabilidad, e implica la

identificacion y medicion del impacto de varios generadores de rentabilidad.

Analisis del Riesgo. - es la evaluacion de la capacidad dela compafiia para cumplir
con sus compromisos. Implica la evaluacion de la solvencia y la liquidez de una

compafiia junto con la variabilidad en sus utilidades.

Andlisis de las fuentes y utilizacion de fondos. - este andlisis permite vislumbrar
las futuras implicaciones del financiamiento de una compafiia.

Para poder definir el nivel de liquidez que posee las Cooperativas es necesario,
analizar los indices de rentabilidad, de riesgo y fuentes de utilizacion de fondos para
poder determinar en qué nivel de solvencia y liquidez.

(Palenzuela Azofra, 2012) “El analisis econémico-financiero o, simplemente, analisis
financiero es un proceso metodologico que trata e interpreta la informacién
econdmica, contable financiera y juridica, relativa a una empresa 0 a un colectivo de
empresas, con el propdsito de emitir un juicio o diagndstico sobre la evolucion
pasada, situacion actual y posibilidad futura de la empresa”.

El analisis financiero en las Cooperativas de Ahorro y Crédito permitiran
diagnosticar a la institucién en su pasado presente y futuro, creando un cuadro de
recomendaciones a tomar para en un futuro las instituciones no tengan problemas de

liquidez.

Indicadores Financieros

Segun (Estupifian Rodrigo y Otros, 2006, pag. 68), manifiesta que “Los indicadores
financieros representa una foto retardad del funcionamiento de la empresa porque se
basa en datos histdricos a valores presentes o constantes y que es muy dificil detectar
problemas futuros y que los problemas descubiertos ya no se pueden remediar.

En este trabajo investigativo es importante la aplicacion de indicadores financieros
para poder revelar en forma fisica e interpretativa, la situacion real en la cual esta las

Cooperativas de Ahorro y Crédito.
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(Morelos Gomez, Fontalvo Herrera, & de la Hoz Granadillo, 2012) “Los indicadores
financieros son una herramienta para la evaluacién financiera de una empresa y para
aproximar el valor de esta y sus perspectivas econdémicas. Estos indices estadisticos
de dos 0 mas cifras, que muestran la evolucion de las magnitudes de las empresas a
través del tiempo. La evaluacion financiera con los indicadores financieros se puede
hacer de forma vertical y de forma horizontal. La primera es elaborada relacionando
varios indicadores financieros de la misma empresa o de varias empresas en un afo
determinado. El analisis horizontal es el realizado con un indicador financiero en
varios afos anteriores. En este estudio se tomaron los indicadores financieros de los
principales puertos del pais y se llevan a cabo anélisis horizontales y verticales de
cada uno de ellos™.

Los indicadores financieros sera una herramienta de gran ayuda para poder evaluar
en qué medida se encuentra los gastos incurridos en la gestion de recuperacién de
cartera, y como afecta n el mismo en la liquidez.

(Garcia, 2009) “Un indice o indicador financiero es una relacion entre cifra exactas
bien sea de los estados financieros principales o de cualquier otro informe interno o
estado financiero complementario o de propdsito especial, con el cual el analista o
usuario busca formarse una idea acerca del comportamiento de un aspecto, sector o
areas de decision especifica de la empresa”.

Ademas, esta herramienta permitird acercarse ain mas a conocer el comportamiento
de cada decision tomada para la recuperacion de cartera y como afectan a la liquidez

de las Cooperativas.

Liquidez

(Hempel Horward, Crosse, & George, 1984) “Se puede definir a la liquidez como la
capacidad de un banco (o del sistema bancario) no solo de satisfacer posibles retiros
de depdsitos sino también de cumplir con las legitimas necesidades crediticias de la
comunidad (o de la economia)”.

La liquidez es lo mas importante de cualquier empresa y peor aun de una
Cooperativa de Ahorro y Crédito, que minuto a minuto ingresa y egresa dinero, por

ello es necesario evaluar como es la liquidez de la institucién.
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(Jhon J wild y otros, 2007, pag. 45) “Liquidez es la capacidad de convertir activos en
efectivo, o de obtener efectivo para cumplir con las obligaciones a corto plazo. La
importancia de la liquidez se aprecia mejor si se piensa en las repercusiones que
conlleva la incapacidad de una empresa de cumplir con las obligaciones a corto
plazo, la liquidez es cuestion de grado”.

Mas alla de evaluar la disponibilidad que cuenta en ese momento, analizar con qué
facilidad se pude convertir esos activos en efectivo para poder cumplir con algun
evento inesperado que pueda poner en riesgo la estabilidad empresarial.

(Paz, 2015) “La ratio de liquidez es el cociente entre los activos corrientes de la
empresa y los pasivos de la misma naturaleza. Esta ratio refleja la capacidad que
tiene la empresa para convertir sus inversiones en medios de pago totalmente
liquidos. De esta forma, se puede saber si es posible asegurar el pago de las deudas
de forma diligente. Cuanto més liquido sea un activo, mas facilmente se podra
convertir en dinero para pagar las deudas”.

También es importante conocer si posee inversiones en qué tiempo, y se son de facil
recuperacion con algun evento inesperado, ademas de conocer si existe algun fondo

de ahorro para dichos eventos.

Captaciones

(Dolores Masa, Pamela Jaramillo y Carlos Travez, 2013) “Las Captaciones consiste
en la recepcion de recursos monetarios mediante depdsitos a la vista o plazo del
publico a una entidad financiera”.

Las captaciones es una de las actividades primordiales dentro de las Cooperativas de
Ahorro y Crédito, mismas que son utilizadas para poder generar mas ingresos
prestando a los demas socios, estas captaciones pueden ser ahorro a la vista o
depdsitos plazo fijo.

(Toscano, 2012, pag. 6) “Captaciones es el proceso a través del cual el sistema
financiero cooperativita recoge recursos del publico ahorrador y los utiliza como
fuente del mercado financiero. En el caso de las cooperativas son todos los recursos
que se obtiene a través de instrumentos de captacion (ahorro, depositos a plazo fijo,

etc.), que conforman los pasivos del sistema cooperativista.”
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Adema las captaciones es la fuente principal del mercado financiero, y es una fuerte
responsabilidad para las cooperativas debido a que deben disponer de recursos
monetarios cuando el publico ahorrador necesita retirar sus ahorros cumplir con el

convenio de vencimiento de plazo fijo.

Ahorros a la Vista

(Banco Central del Ecuador, 2011) “Depoésitos a la vista son los depositos
negociables a la vista que los sectores institucionales (sociedades publicas no
financieras, gobiernos estatales y locales, otras sociedades no financieras y otros
sectores residentes) mantienen en el sistema financiero y que son transferibles por
cheque u otros mecanismos de pago”.

El ahorro a la vista son depdsitos que los socios pueden retiran sin previo aviso, es
importante que las Cooperativas de Ahorro y Crédito contar con un plan financiero
para poder cubrir estas eventualidades.

(Dolores Masa, Pamela Jaramillo y Carlos Travez, 2013) “Los depositos a la vista
son aquellos que pueden retirarse en cualquier momento (sin previo aviso) por parte
del depositante o usuario de la entidad, son considerados en este tipo las cuentas de
ahorros y corrientes”.

Los Ahorros a la Vista existe en cualquier tipo de cuenta sea ahorro o corriente y en
el caso de las Cooperativas constan de socios y clientes. Es importante que las
Cooperativas de Ahorro y Crédito y todas las entidades financieras creen programas
que fomente la cultura del ahorro en el Ecuador.

Depositos a Plazo Fijo

(Dolores Masa, Pamela Jaramillo y Carlos Travez, 2013) “Los depositos a plazo por
su parte, constituyen una inversién de dinero por un plazo determinado y que al cabo
del mismo produce un interés; en caso de que el depositante decida disponer de su
dinero antes de que finalice el plazo, lo podra hacer con la autorizacion de la entidad
y a cambio de soportar un coste financiero”.

El depdsito a plazo fijo es unos de los productos mas apetecidos por todo el sector

financiero, debido a que cuentas son valores monetarios que realmente pueden
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invertir debido a que la caracteristica de este producto es que existe un convenio de
vencimiento, tiempo en el cual la Cooperativa debe crear estrategias para poder
generar ingresos a la cooperativa, para poder cubrir el interés ofrecido y generar
utilidades.

(Berta Morata, 1993, pag. 12) “Un deposito a plazo fijo es dinero guardado en una
cuenta de una institucion depositaria, perteneciente a un individuo o a una empresa.
Algunos tipos de estos depdsitos a plazo fijo tienen especificada fecha de
vencimiento, tiempo en el cual el principal y los intereses acumulados seran pagados
al propietario. En otras clases de depdsitos a plazo fijo, la institucion depositaria
puede requerir la orden de reembolso con anticipacion M2 cuenta solo con los
depdsitos a plazo fijo de pequefia denominacion, definidos como aquellos por debajo
de los 100.000 dolares™.

Ademas, este producto permite el crecimiento de la Cooperativa porque por
naturaleza aumenta la liquidez de las Cooperativas de Ahorro y Crédito, y al igual
que en ahorros a la vista debe tener un plan de negocios para obtener utilidades en las

cooperativas.

Certificados de Aportacion

(Manuel Iza, 2017, pag. 5) “Los certificados de aportacion constituyen la
contribucion obligatoria de los socios para formar parte de la Cooperativa. Los
certificados de aportacion son comunes y obligatorios. Los certificados de aportacion
comunes pueden ser retirados en el tiempo que el socio requiera. Los certificados de
aportacion son obligatorios para poder ser parte de la Cooperativa”.

Los certificados de aportacion son aportaciones obligatorias para que una persona
natural o juridica pueda formar parte de la cooperativa, la misma que es importante
para fomentar el patrimonio de las instituciones financieras y puede a largar la vida
de las Cooperativas de Ahorro y Crédito con solidez y confianza en los socios.

(José Fuentes, 2009, pag. 8) “Los certificados de aportacion son contribuciones
realizadas por los socios de la entidad financiera y son utilizados para capitalizar la
cooperativa y con ello cumplir el requerimiento minimo de patrimonio técnico que

exige el Organo de Control para su funcionamiento”.
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Los certificados de aportacion no solo son en aperturas de cuentas, también son
generadas cuando se otorga un crédito y son utilizados para capitalizar la
cooperativa, y creciendo la Cooperativa de Ahorro y Crédito y los socios que forman

parte de ellas.

Colocaciones

(Dolores Masa, Pamela Jaramillo y Carlos Travez, 2013) “Las colocaciones
constituyen un préstamo o crédito de dinero que una institucion financiera otorga a
sus socios y clientes con interés y la responsabilidad de que el socio pague dicho
crédito segun convenio.”

Las colocaciones es producto financiero atractivos para las entidades financieras
porgue es uno de los servicios que ofrecen que generan mayores utilidades para las
cooperativas, pero es un producto con riesgo de recuperacién cuando existe mala
colocacion.

(Campbell, & Stanley, 1997, pag. 15) “Los bancos son organizaciones que tienen
como funcidn tomar recursos de personas, empresas u otro tipo de organizaciones y,
con estos recursos, dar créditos a aquellos que los soliciten, es decir realizan dos
actividades fundamentales: la captacion y colocacién de dinero

Ademas, es un producto que, al poner en circulacion en personas naturales, juridicas
o cualquier organizacién que lo solicite, las cooperativas cobra dependiendo del tipo
de préstamos una cantidad determinada de interés, atreves de una tasa referencial

publicada por la Superintendencia de Bancos.

Tipos de Crédito

Segun articulo de normas que regulan segmentacién de cartera de crédito de las
entidades del sistema financiero nacional articulo I.

El sistema financiero nacional tendra los siguientes segmentos de crédito .

Crédito productivo. -Es el otorgado a personas naturales obligadas a llevar
contabilidad o personas juridicas por un plazo superior a un afio para financiar

proyectos productivos cuyo monto, al menos el 90%, sea destinado para la
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adquisicién de bienes de capital, terrenos, construccion de infraestructura y compra
de derechos de propiedad industrial. Se exceptUa la adquisicion de franquicias,
marcas, pagos de regalias. Licencias y la compra de vehiculos de combustible.se
incluye a personas juridicas no residentes de la economia ecuatoriana para la
adquisicién de exportaciones de bienes y servicios producidos por residentes.

Se tiene los siguientes subsegmentos:

Productivo Corporativo. - Operaciones de crédito productivo otorgadas a personas
juridicas que registren ventas anuales superiores a USD 5, 000, 000,00.

Productivo Comercial. -Operaciones de crédito productivo otorgadas a personas
juridicas que registren ventas anuales superiores a USD 1, 000,000.00 y hasta USD
5, 000,000.00

Producto PYMES. - operaciones de crédito productivo otorgadas a personas
naturales obligadas a llevar contabilidad o personas juridicas que registren ventas
anuales superiores a USD 100,000.00 y hasta USD1,000.000.00

Junta de Regulacién Monetarias Financiera resolucion N° 043-20 15F paginas 2, 4,5.
Crédito comercial ordinario. -es el otorgado a personas naturales obligadas a llevar
contabilidad o a persona juridicas que registren ventas anuales superiores a USD
100,000.00, destinado a la adquisicion o comercializacion de vehiculos livianos,
incluyendo los que son para fines productivos y comerciales.

Crédito comercial prioritario. - es el otorgado a personas naturales obligadas a
Ilevar contabilidad o a personas juridicas que registren ventas anuales superiores a
USD 100,000.00 destinado a la adquisicién de bienes y servicios para actividades
productivas y comerciales, que no estén categorizados en el segmento comercial
ordinario. Se incluye en este segmento las operaciones de financiamiento de
vehiculos pesados y los créditos entre entidades financieras, Comercial Prioritario
Corporativo. - operaciones de crédito comercial prioritario otorgadas a persona
naturales obligadas a llevar contabilidad o personas juridicas que registren ventas
anuales superiores a USD 5, 000,000.

Comercial prioritario Empresarial. - Operaciones de crédito comercial prioritario
otorgadas a persona naturales obligadas a llevar contabilidad o personas juridicas que
registren ventas anuales superiores a USD 1, 000,000.00 y hasta USD 5,000,000.0.
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Comercial prioritario PYMES. - Operaciones de crédito comercial prioritario
otorgados a personas naturales obligadas a llevar contabilidad o personas juridicas
cuyas ventas anuales sean superiores a USD 100,000.00 y hasta 1,000,000.00

Crédito de consumo Ordinario. - Es el otorgado a personas naturales, cuya garantia
sea de naturaleza prendaria o fiduciaria, con excepcion de los créditos prendarios de
joyas. Se incluye los anticipos de efectivo o consumo con tarjetas de crédito
corporativas y de personas naturales, cuyo saldo adecuado sea superior a USD
5,000.00; con excepcion de los efectuados en los establecimientos meédicos y
educativos.

Creédito de consumo prioritario.- Es el otorgado a personas naturales, destinado a la
compra de bienes, servicios 0 gastos no relacionados con una actividad productiva,
comercial y otras compras y gastos no incluidos en el segmento de consumo
ordinario, incluidos los créditos prendarios de joyas, incorpora los anticipos de
efectivo o consumo con tarjetas de crédito corporativas y de personas naturales, cuyo
saldo adecuado sea hasta USD 5,000.00 con excepcion de los efectuados en los
establecimientos educativos.

(Resolucién Financiera, 2017, pdg. 4) Comprende los consumos efectuados a los
establecimientos médicos cuyo marco adecuado por este concepto sea superior a
USD 5,000.00.

Crédito Educativo. - Comprende las operaciones de crédito otorgadas a personas
naturales para su formacion y capacitacion profesional o técnica y a personas
juridicas para el financiamiento de formacion y capacitacion profesional o técnica de
su talento humano, en ambos casos la formacion y capacitacion profesional o técnica
de su talento humano, en ambos casos la formacién y capacitacion deberd ser
debidamente acreditada por los érganos competentes. Se incluye todos los consumos
y saldos con tarjetas de crédito en los establecimientos educativos.

Crédito de vivienda interés Publico. - Es el otorgado con garantia hipotecaria a
personas naturales para la adquisicion o construccion de vivienda unica y de primer
uso, concedido con la finalidad de transferir la cartera generada a un fidecomiso de

titulacion con participacion del Banco Central de Ecuador o el sistema financiero
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publico, cuyo valor comercial sea menor o igual a USD 70,000.00 y cuyo valor por
metro cuadrado sea menor igual a USD890.00.

Crédito Inmobiliario. - Es el otorgado con garantia hipotecaria a personas naturales
para la adquisicién de bienes inmuebles destinados a la construccién de vivienda
propia no categorizados en el segmento de crédito Vivienda de Interés Publico, o

para la construccion, reparacion, remodelacion y mejora de inmuebles propios.

Microcrédito. - Es el otorgado a una persona natural o juridica con un nivel de
ventas anuales inferior o igual a USD 100,000.00, o a un grupo de prestatarios con
garantia solidaria, destinado a financiar actividades de produccion y/o
comercializacion en pequefia escala, cuya fuente principal de pago la constituye el
producto de las ventas o ingresos generados por dichas actividades verificados
adecuadamente por la entidad del Sistema Financiero Nacional. Para el microcrédito
se establece los siguientes subsegmentos de crédito:

Microcrédito Ordinario. - Operaciones otorgadas a solicitantes de crédito cuyo saldo
adecuado en microcréditos a las entidades del sistema financiero nacional, sea menor
igual a USD 1,000.00, incluyendo el monto de la operacion solicitada.

Microcrédito de acumulacion simple. - Operaciones otorgadas a solicitantes de
crédito cuyo saldo adecuado en microcréditos a las entidades del sistema financiero
nacional sea superior a USD 1,000.00 y hasta 10,000.00, incluyendo el monto de
operacion solicitada.

Microcrédito de acumulacion Ampliada. - Operaciones otorgadas a solicitantes de
crédito cuyo saldo adecuado en microcréditos a las entidades del sistema financiero
nacional sea superior a USD 10,000.00, incluyendo el monto de la operacion
solicitada.

La Junta de Regulacion Monetaria Financiera Resolucion N° 043.2015.F pagina 5
10,

Crédito de Inversidén Publica. - es el destinado a financiar programas, proyectos,
obras y servicios encaminados a la provision de servicios publicos, cuya prestacion
es responsabilidad del estado, sea directamente 0 a través de empresas: y, que se
cancelan con cargo a los recursos presupuestarios o rentas del deudor fideicomisos a

favor de la institucion financiera publica prestamista. Se incluye en este segmento a
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las operaciones otorgadas a los Gobiernos Autonomos Descentralizados y otras
entidades del sector publico.

La Junta de Regulacion Monetaria se cred para que establezca rangos para el buen
funcionamiento de las Cooperativas de Ahorro y Crédito, entre ellas es las
normativas que describe cada crédito a otorgar los rasgos importantes para poder
determinar qué tipo de crédito estdn solicitando, en base al tipo de crédito es el
interés, y deben estar colocados acorde a la necesidad para que puedan ser

recuperados segun los beneficios que van a obtener de ese crédito.

Reservas de Liquidez

(Dinartes, 2009) “El nivel de reservas de liquidez a la cual hacer referencia este
ejercicio son aquellas usadas para proveer liquidez en caso de una crisis sistémica. Es
decir, se simulan el nivel de reservas requerido para enfrentar una situacion de
iliquidez generalizada del sistema financiero y no situaciones de iliquidez individual
de una entidad.

Esto también excluye a las reservas mantenidas para afrontar las necesidades
operativas de cada banco. Para determinar el nivel de liquidez suficiente, se simulan
las posibles futuras crisis (caidas de depdsitos) que el sistema bancario nicaragiiense
pudiera llegar a enfrentar, basado en el comportamiento historico de los depositos”.
La reserva de liquidez es importante en las entidades financiera, debe hacer a traves
de un anélisis exhaustivo para poder tener la suficiente reserva de liquidez que
permita cubrir cualquier eventualidad, pero a su vez no tengamos liquidez ociosa.

Debido a que esa reserva al invertirla genera mayores ingresos.

Coeficientes de Cobertura de Liquidez

(Comité de Supervision Bancaria de Basilea, 2013) “El escenario de esta norma
contempla una perturbacion combinada- idiosincrasica y en el conjunto del mercado-
que ocasionaria:

La desaparicion de parte de los depositos minoristas;

Una pérdida parcial de la financiacion garantizada a corto plazo con ciertas garantias

y contrapares,
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Salidas adicionales de indoles contractuales por la rebaja de la calificacion crediticia
publica del banco de hasta tres escalones, incluida la exigencia de aportacion de

garantias,

Solvencia

(Nava Rosillon, 2009) “La solvencia esta enfocada en mantener bienes y recursos
requeridos para resguardar las deudas adquiridas, aun cuando estos bienes no estén
referidos a efectivo”.

Es fundamental analizar como se encuentra la solvencia en las Cooperativas de
Ahorro y crédito segmentol de la ciudad de Ambato para poder determinar si tiene
capacidad de solventar algun evento inesperado.

(Orozco, Alejandra, 2015) “La solvencia mide la capacidad de una institucion
financiera para hacer frente a sus compromisos, mismas que son consideradas a la

hora de analizar las operaciones de financiacion que solicitan sus socios. Formula:”

Indicadores de Liquidez

(Yance Contreras & Calle Avila, 2013, pag. 64) “La liquidez es la capacidad de las
entidades financieras para mantener recursos suficientes para hacer frente a sus
obligaciones en tiempo y forma. Estas entidades deben gestionar sus recursos de
forma que pueden disponer de ellos ante probables exigencias inmediatas o de corto
plazo que provoquen un eventual riesgo de liquidez. Para disponer de un adecuado
nivel de liquidez las entidades financieras deben mantener cierta coherencia entre sus

actividades de colocacion y captacion de dinero”.

Los indicadores de liquidez emiten en sintesis el estado real de las Cooperativas de
Ahorro y Crédito es por ello que la Superintendencia dispone que todas las
Cooperativas que se encuentran supervisadas por este organismo deban emitir
informacion mensual de los indicadores, para poder brindar mayor seguridad a las

personas que mantienen relacion econdémica con las Cooperativas.
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Vulnerabilidad del Patrimonio

(SEPS, 2015) “El indicador de vulnerabilidad interna mide la perdida porcentual de
capital que experimenta una cooperativa del Sector Financiero Popular y Solidario
ante la eventual quiebra de alguna de sus instituciones con las cuelas se tiene una
posicion activa. Por otra parte, la vulnerabilidad de esta entidad respecto a su
relacion externa puede evidenciarse de forma andloga ante la eventual quiebra de una
entidad del sistema financiero (Bancos) con quien se encuentre vinculada a traves de

sus inversiones o fondos disponibles.
2.3 Fundamentacion Legal

Constitucién de la Republica del Ecuador 2008 Es quién da el poder al gobierno
central para gestionar cualquier sistema en el sector financiero que considere
beneficioso para dinamizar la economia ecuatoriana, el respaldo se considera segin
los siguientes articulos: Seccién VI, Politica monetaria, cambiaria, crediticia y
financiera, Art. 302.- “Las politicas monetaria, crediticia, cambiaria y financiera
tendran como objetivos: 1) Suministrar los medios de pago necesarios para que el
sistema econdmico opere con eficiencia. 2) Establecer niveles de liquidez global que
garantice adecuados margenes de seguridad financiera.” También interviene el Art.
303.- “La formulacion de las politicas monetaria, crediticia, cambiaria y financiera es
facultad exclusiva de la Funcion Ejecutiva y se instrumentard a través del Banco
Central. La ley regulard la circulacion de la moneda con poder liberatorio en el

territorio ecuatoriano”. (Asamblea, Constitucion de la Republica del Ecuador)
Cddigo Orgéanico Monetario y Financiero

Este codigo permite poner en ejecucion y respalda la implementacion del sistema de
dinero electronico por medio de los siguientes articulos: Articulo 94.- De la moneda
en la Republica del Ecuador. “Todas las transacciones, operaciones monetarias,
financieras y sus registros contables, se expresaran en ddlares de los Estados Unidos
de América y el Banco Central del Ecuador es la Unica entidad autorizada para
proveer y gestionar moneda metélica nacional o electronica en la Republica del
Ecuador, equivalente y convertible a dolares de Estados Unidos de Ameérica, de

acuerdo con las disposiciones de este Codigo y con la regulacion y autorizacion de la
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Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera”. (Cdédigo Organico
Monetario y Financiero, 2014)

Art. 97.- Canje de moneda. “El canje de la moneda, a la que se refiere el articulo 94,
de cualquier clase o denominacion sera realizada por el Banco Central del Ecuador,
al portador y a la vista, sin cargo de ninguna naturaleza. Si el Banco Central del
Ecuador no dispusiere temporalmente de moneda en las denominaciones requeridas,
podréa entregar moneda en los valores que méas se aproximen a los solicitados. Las
entidades del sistema financiero nacional estaran obligadas a prestar los servicios de
canje de moneda de conformidad con los términos que disponga la Junta de Politica
y Regulaciéon Monetaria y Financiera, con las excepciones que se determinen”.

(Codigo Orgéanico Monetario y Financiero, 2014)

Art. 101.- Moneda electronica. “La moneda electronica sera puesta en circulacion
privativamente por el Banco Central del Ecuador, respaldada con sus activos
liquidos, sobre la base de las politicas y regulaciones que expida la Junta de politica
y Regulacion Monetaria y Financiera.” (Codigo Organico Monetario y Financiero,

2014)

Ley Orgénica para el Equilibrio de las Finanzas Publicas Busca incentivar el uso de
medio pago electronico, destacando que a quienes hagan uso de este,

Art. (...). - Devoluciéon del impuesto al valor agregado por uso de medios
electronicos de pago. - El Servicio de Rentas Internas, en forma directa o a traves de
los participantes en el sistema nacional de pagos, debidamente autorizados por el
Banco Central del Ecuador, devolveran en dinero electrénico, al consumidor final de
bienes o servicios gravados con tarifa 12% del IVA, un valor equivalente a: a) 2
puntos porcentuales del IVA pagado en transacciones realizadas con dinero
electronico, en adquisicion de bienes o servicios a consumidores finales. b) 1 punto
porcentual del IVA pagado en transacciones realizadas con tarjetas de débito, crédito
0 tarjetas prepago emitidas por las entidades del sistema financiero nacional, en la
adquisicion de bienes o servicios gravados con tarifa 12% Aut. (...). - Beneficiarios. -
Seréan beneficiarios de la devolucion del impuesto al valor agregado por el uso de
medios de pago electronico los usuarios que en sus transacciones de consumo final

tengan activo una cuenta de dinero electronico.

48



Disposiciones transitorias, Primera. - Para efectos del calculo del anticipo de
impuesto a la renta, previsto en el articulo 41 numeral 2, letra b) de la Ley de
Régimen Tributario Interno, correspondiente a los ejercicios fiscales 2017 a 2019, se
excluiran los ingresos, costos y gastos, aquellos obtenidos y realizados con dinero

electrénico.

Segunda. — Los contribuyentes sujetos al Régimen Impositivo Simplificado que
paguen sus cuotas mensuales o anuales con dinero electrénico proveniente de la
cuenta del propio contribuyente, obtendran una devolucion en dinero electrénico del
5% del valor de la cuota y podra ampliarlo hasta cinco puntos porcentuales
adicionales del valor de la cuota, por la realizacién de transacciones dentro de su
actividad econdmica con dinero electronico, el beneficio de esta disposicion tendra
un plazo de 3 afios a partir de la disposicion de esta Ley en el Registro Oficial. (Ley
Organica para el Equilibrio de las Finanzas Publicas, 2016) Lineamientos Generales
para la Gestion del Sistema de Dinero Electrénico PRIMERA. - La entrega de
Dinero Electronico que efectte el Banco Central del Ecuador a personas naturales o
juridicas se realizard, de manera directa o a través de agentes autorizados,
Unicamente contra canje de: 1. Ddlares de los Estados Unidos de América; 2.
Moneda fraccionaria metéalica; o, 3. Depdsitos en dolares de los Estados Unidos de
América debidamente acreditados a favor del Banco Central Ecuador. Se prohibe que
el Banco Central del Ecuador entregue Dinero Electrénico contra canje de cualquier
tipo de titulos valores emitidos por entidades publicas o privadas. SEGUNDA. - El
Dinero Electronico en circulacién se registrard como un pasivo en una cuenta en el
balance del Banco Central del Ecuador y debera estar respaldado el cien por ciento
(100%) en dolares de los Estados Unidos de América, en depoésitos e inversiones
internacionales en dolares de los Estados Unidos de América y/o en oro monetario,
de las reservas internacionales. Articulo 2.- En el Capitulo I, articulo 1 definiciones,

efectlese la siguiente reforma:
Sustituyase el numeral 1.13 por el siguiente:

ENTIDADES REGULADORAS Y DE CONTROL: Son la Junta de Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera, la Agencia de Regulacion y Control de las
Telecomunicaciones(ARCOTEL), la  Superintendencia de  Bancos, la

Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros, la Superintendencia de
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Economia Popular y Solidaria y la Superintendencia de Control del Poder de
Mercado, en el ambito de sus competencias. (Ley Organica para el Equilibrio de las
Finanzas Publicas, 2016)

2.4. HipOtesis

2.4.1 Senalamiento de las variables VVariable

Independiente: Dinero Electronico Variable
Dependiente: Impacto de Liquidez

Unidad de Observacion: Sector Cooperativo Popular y Solidario segmento uno de

la provincia de Tungurahua
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CAPITULO 111

METODOLOGIA

Para la presente investigacion fue necesario acudir a las fuentes de informacion
estadisticas existentes en los portales de algunas entidades del estado ecuatoriano. La
superintendencia de economia popular y solidaria (SEPS) a través de su portal
estadistico nos proporcionara los datos necesarios para el analisis de las cooperativas
de ahorro y credito especificamente del segmento uno de la provincia de

Tungurahua.
Base tedrica

Las investigaciones de Whalen (1968), Romer (1986, 1987), Attanasio et al. (1998) y
Alvarez y Lippi (2009) quienes, a su vez, retoman los trabajos de Baumol (1952) y
Tobin (1956) para explicar como la demanda de dinero puede ser afectada por las
decisiones de los individuos, en particular sobre el tipo de medio de pago que pueden
utilizar para sus transacciones (dinero corriente o pagos electronicos). En la mayoria
de estos trabajos, las transacciones por medios electrénicos dependen del ingreso de
los individuos y los costos de transaccion, los cuales son explicados por la tasa de
interés. El cual permite plantear la siguiente conjetura: si los medios de pagos de alto
y bajo valor presentan una relacion positiva sobre la demanda de dinero, entonces

afectaria a la liquidez.

3.1. Modalidad, enfoque y nivel de Investigacion.

3.1.1 Modalidad

Para lograr el cumplimiento de los objetivos se utilizaron los siguientes tipos de

investigacion:
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De Campo
Segun (Landeau, 2007, p4g. 64) menciona que:

“El estudio de campo es util para la planificacion del trabajo y la compresion de los
datos recolectados por medios diferentes. Es importante que se anticipe un estudio
documental antes de hacer el de campo, ya que, si se maneja con disposicion tal

informacion, se puede resumir ¢l trabajo de campo”.

En esta modalidad el investigador acude a la fuente para obtener datos reales, para
obtener informacion de acuerdo con los objetivos del proyecto, se realizaran por
medio de la base de datos del Banco central del Ecuador y la Superintendencia de

economia popular y solidaria.
Bibliografica- documental
Segun (Ballen Margarita y otros, 2007, pag. 59) nos indica que:

“La investigacion documental es un instrumento o técnica de investigacion, cuya
finalidad es obtener datos e informacion a partir de documentos escritos o no
escritos, susceptibles de ser utilizados dentro de los propositos de un estudio

concreto”.

3.1.2 Enfoque

Cuantitativo

Segun (Razo, 2011, pag. 46) nos indica que:

“Enfoque cuantitativo investigaciones donde la recoleccion de datos es numérica,
estandarizada y cuantificable, y el analisis de informacion y la interpretacion de
resultados permite fundamentar la comprobacion de una

Hipdtesis mediante procedimientos estadisticos, los cuales ofrecen la posibilidad de

generalizar los resultados”.

52



Cualitativo

Segun (Galeano, 2004, pag. 16) manifiesta que:

“La investigacion cualitativa puede ser util para familiarizarse con un contexto, unos
actores y unas situaciones antes de proceder “en serio” a los procesos de muestreo y
aplicacion de instrumentos de medicién. Por tanto, tiene sentido cuando se conoce
poco del tema y situacion a estudiar, como “inmersion” inicial que se aporta
elementos en la formulacion del problema o en la fase descriptiva de la

investigacion”.

Mixta

Para (Giraldes, 2010, pag. 137) manifiesta que:

“El enfoque mixto utiliza la integracion de métodos a través de un proceso que
recolecta, analiza y vincula datos cuantitativos y cualitativos en un mismo estudio o
investigacion Cook y Reichardt (1986), Esinert (1998), Denzin y Lincoln (2000) y
Pérez Serrano (2004), estos investigadores citados en el libro de Girasoles consideran
que su utilizacion muestra una perspectiva méas precisa del fenbmeno objeto de
estudio y nos ayuda a clarificar y a formular mas eficazmente el planteamiento del
problema, de igual modo, la multiplicidad de observaciones produce detalles mas
ricos y variados, ya que se consideran diversas fuentes y tipos de datos, asi como la

posibilidad de estudiar cada situacion dentro de su contexto natural”.

3.1.3 Nivel de Investigacion

Para la presente investigacion por su nivel de conocimiento sera:
Investigacion Exploratoria

Para (Malhotra, 2004, pag. 75) menciona que:
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“La investigacion la informacién requerida solo se define en forma vaga en esta
etapa y el proceso de investigacion que se adopta es flexible y no estructurado, se

puede consistir con entrevistas personales”.

La investigacion exploratoria permitird investigar las variables como son la gestion
de recuperacion de cartera y la liquidez para llegar a conclusiones que ayuden a

encontrar las mas relevantes y posibles soluciones.
Investigacion Descriptiva.
Para (Zea, 1979, pag. 65), nos menciona que:

“El método descriptivo consiste en la observacién actual de hechos, fenémenos y
casos. Se situa en la presente, pero no se limita a la simple recoleccion y tabulacion
de datos, sino que hace la interpretacion y el analisis imparcial de los mismos con

una finalidad pre-establecida”.

Una vez analizada la poblacion de las Cooperativas de Ahorro y Crédito del
segmento 1 provincia Tungurahua canton Ambato se llega a la conclusion que no
sera necesario emplear el tamafio de muestra debido a que la poblacion es finita y se
trabajara con toda la poblacion.

3.2 Poblacién, muestra y unidad de investigacion

3.2.1Poblacion

Segln (Luis Camarero, Alejandro Almazan, José Arribas, Beatriz Mafias. Antonio

Felix, 2012, pag. 203), considera que:

“El universo, también llamado poblacion, es el conjunto de todas las unidades que

queremos investigar”.

Para la presente investigacion se ha determinado la siguiente poblacion:
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Tabla 5: Poblacion Cooperativa de Ahorro y Crédito Segmento uno de la ciudad
de Ambato Provincia de Tungurahua.

COAC 1890001323001 COOPERATIVA DE AHORRO | SEGMENTO 1 ACTIVA ZONAL 3
Y CREDITO OSCUS LTDA AMBATO

COAC 1890003628001 COOPERATIVA DE AHORRO | SEGMENTO 1 ACTIVA ZONAL 3
Y CREDITO SAN FRANCISCO AMBATO
LTDA

COAC 1890037646001 COOPERATIVA DE AHORRO | SEGMENTO 1 ACTIVA ZONAL 3
Y CREDITO EL SAGRARIO AMBATO
LTDA

COAC 1890080967001 COOPERATIVA DE AHORRO | SEGMENTO 1 ACTIVA ZONAL 3
Y CREDITO CAMARA DE AMBATO
COMERCIO DE AMBATO
LTDA.

COAC 1890141877001 COOPERATIVA DE AHORRO | SEGMENTO 1 ACTIVA ZONAL 3
Y CREDITO MUSHUC RUNA AMBATO
LTDA

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).

3.2.2 Muestra

(Rabolini, 2009) “Es una coleccion de individuos extraidos de la poblacion a partir
de algun procedimiento especifico para su estudio o medicién directa. Una muestra
es una fraccion o segmento de una totalidad que constituye la poblacion. La muestra

€s en cierta manera una réplica en miniatura de la poblacion”.

Dada la naturaleza de la investigacion, no fue necesaria recurrir a la seleccion de

muestra; por tanto, se trabajé con toda la poblacion.

3.2.3 Unidad de Investigacion

La presente investigacion esta delimitada por los siguientes aspectos:
Campo: Finanzas

Aspecto: Dinero Electronico e Impacto de liquidez
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Tiempo
El periodo de duracion del estudio serd 10 Afios 2007 - 2016
Espacios:

Los espacios para la presente investigacion son las Cooperativas de Ahorro y Crédito
del segmento 1 de la provincia de Tungurahua cantén Ambato, controladas por la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, las mismas que se detallan a

continuacion:

Cooperativa de Ahorro y Crédito “El Sagrario” Ltda.
Cooperativa de Ahorro y Crédito “Oscus” Ltda.
Cooperativa de Ahorro y Crédito “San Francisco” Ltda.

Cooperativa de Ahorro y Crédito “Mushuc Runa” Ltda.

o B~ w D P

Cooperativa de Ahorro y Crédito “Camara de Comercio de Ambato”
Lugar

Ambato-Ecuador

3.3 Operacionalizacion de las variables
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3.3.1 Operacionalizacion de la variable dependiente.

Tabla 6: Variable Dependiente — Liquidez

CONCEPTO DIMENSION INDICADORES

ITEM

TECNICAE
INSTRUMENTO

Liquidez General

Liquidez es la capacidad

monetaria que tiene una

o Indicadores de liquidez
institucion para poder hacer .
Solvencia

frente a todas sus

obligaciones, constituye la

conversion de activos en

efectivo
Vulnerabilidad del

patrimonio

¢Analizar los resultados
de liquidez a través de

indicadores de las

Cooperativas de Ahorro

y Crédito Segmento 1 de

la provincia de
Tungurahua canton
Ambato?

Analisis de resultados de

indicadores financieros

Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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3.3.2 Operacionalizacion de la variable Independiente.

Tabla 7: Variable Dependiente — Dinero Electronico

CONCEPTO

DIMENSION

INDICADORES

ITEM

TECNICAE
INSTRUMENTO

Es un medio de pago
electronico, en dolares de
los Estados Unidos de
América, utilizado
principalmente desde
teléfonos
moviles, con
bajos costos y mas seguro
para la ciudadania

Formas de Pago

Pago en Dinero electroni * 100

¢Porcentaje de

Analisis de resultados de

indicadores financieros

electrénico Total ventas uso?
¢Qué
. porcentaje de »
Indice de Observacion en datos de

Establecimiento
s con medios de

pago electrénico

Financieras con Sistemas de medios de

Total de Financieras

Establecimient
0s tienen
medios de

pago
electronico?

Superintendencias
Economia Popular y
Solidaria

Elaborado por: Preciado, Joffre (2018)
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Fundamentos microecondmicos

En los trabajos de Romer (1986, 1987) se considera un modelo de generaciones traslapadas
en tiempo continuo, en el cual una nueva generacion de individuos de igual tamafio nace en
cada instante. Cada individuo tiene la misma dotacion de riqueza monetaria (E), para ser
utilizada de manera lineal por el resto de su vida de longitud T. En el proceso de consumo
los individuos utilizan los medios electronicos de pago para liquidar los bienes y servicios
adquiridos. De esta forma, en Romer (1986, p. 666; 1987, p. 107) se establece la funcion
de utilidad que cada individuo desea maximizar durante el proceso de consumo y la cual es

definida por la siguiente expresion:

T
u= j InC(s)ds — an
s=0

Estimacion econométrica

Dado que el objetivo del presente trabajo consiste en investigar cbmo los medios de pago
electronicos afectan a la Liquidez a continuacion se establece la metodologia econométrica
para determinar la existencia de una relacion de equilibrio de largo plazo entre los medios
electrénicos de pago y la demanda de dinero y con base en el modelo de Romer (1986,
1987) y las pruebas de cointegracion de Granger (1988) y Dickey Fuller (1994). Para ello
se especifica la siguiente relacion estructural en la que la demanda de dinero esta en
funcion de los medios de pago electronicos (pagos de alto y bajo valor), del ingreso y de la

tasa de interés. Es decir:

Demanda de dinero

= f(pagos de alto valor,pagos de bajo valor, Ingreso, Tasa de interes)
Y = B¢ +B1X1 + B,X2 + B3X3 +P4X4+ u
Dénde:
BL, B2, B3, f4 = Coeficientes
Y = Demanda de dinero X2 =Pagos de bajo valor X4 = Tasa de interés

X1 =Pagos de alto valor X3 = Ingreso
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CAPITULO IV

RESULTADOS

4.1 Andlisis Descriptivo

En esta seccion se realizard un analisis descriptivo de los medios electronicos de pago en
las cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento uno provincia de Tungurahua, en
particular de los pagos de alto valor y bajo valor con base en este analisis es posible
suponer, provisionalmente, la existencia de una relacién causal positiva entre los medios de
pago electronicos y la demanda de dinero. Ademas, se encontrd evidencia, también
provisionalmente, de que las operaciones que realiza el Banco Central del Ecuador a traves
del (SPL) podrian formar parte de un mecanismo utilizado para incidir en los medios de

pago electrénicos mediante la liquidez y la tasa de interés interbancaria.

En el caso ecuatoriano se analizara los pagos de alto valor los mismos que estan

constituidos en las plataformas virtuales denominadas de la siguiente manera

1) Sistema de Pagos Interbancarios o (SPI): el cual estdn inmersos los pago de servicios
béasicos, sueldos, pagos a proveedores, consumos de tarjetas de crédito, etc.

2) Sistema de Cobros Interbancario o (SCI): son todos los débitos autométicos de su cuenta

en cualquier institucién financiera.

3) Sistema de Pagos en Linea o (SPL): son todas las transferencias electrénicas de dinero

entre entidades financieras.

Y de bajo valor considerados como los puntos de Venta, transferencias y los cajeros

ATM’s los mismos que seran analizados en graficos de tendencia.
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4.1.1 Liquidez de las Cooperativas de Ahorroy Crédito Segmento 1 de la provincia de

Tungurahua.

Tabla 8: Indice de Liquidez de las Cooperativas de Ahorro y Crédito Segmento 1 de
la provincia de Tungurahua.

INDICES DE LIQUIDEZ

FONDOS DISPONIBLES/TOTAL DEPOSITOS A CORTO PLAZO

COAC ANO 2013 2014 2015 2016 | VARIACION ANO 2016-2013
Oscus 19.77% | 18.01% | 23.42% | 25.19% |5.42%
San Francisco 39.01% | 23.87% | 31.79% | 33.84% |5.17%
Mushuc Runa 22.25% [ 20.70% | 20.90% |21.76% | 0.49%
El Sagrario 35.76% | 21.75% |22.06% |30.76% |5.00%
Camara de comercio 26.90% |22.14% |17.42% |22.91% | 3.99%

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).

El sector Cooperativo de Ahorro y Crédito perteneciente al segmento 1 de la ciudad de

Ambato se presenta una disminucion notable en la liquidez obtenida en el afio 2013 y la

liquidez de 2016 como se ve en la tabla con una diferencia superior al 5% se presentan las

Cooperativas EI Sagrario y San Francisco seguidas por las Cooperativas Camara de

Comercio de Ambato se mantuvo hasta el afio 2013.
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4.1.2 Producto interno bruto por provincias del Ecuador

Tabla 9: Producto interno bruto por provincias del Ecuador

(Miles y Millones de dolares)

Provincias/Afnos 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
AZUAY 2.372.848 | 2.740.126 | 2.914.862 | 3.251.341 | 3.727.619 | 3.944.509 | 4.222.873 | 4.534.624 | 8.890.962 | 8.066.640
BOLIVAR 279.234 313.938 359.23 364.91 416.019 427.729 454.001 511.389 875 444.606
CANAR 492.437 552.834 626.022 640.447 806.927 834.848 932.562 976.67 | 1.728.389 | 843.459
CARCHI 329.638 378.217 440.4 469.428 527.391 573.351 571.991 657.843 | 1.171.801 | 568.896
COTOPAXI 813.526 967.653 | 1.037.178 | 1.173.896 | 1.346.607 | 1.455.915 | 1.523.687 | 1.644.348 | 2.898.824 | 1.429.071

CHIMBORAZO | 805.36 929.211 | 1.048.682 | 1.093.801 | 1.287.639 | 1.324.051 | 1.420.254 | 1.670.132 | 3.162.475 | 1.415.734
EL ORO 1.485.376 | 1.862.446 | 2.053.254 | 2.096.129 | 2.510.806 | 2.857.345 | 3.036.097 | 3.437.913 | 5.521.713 | 2.762.342

ESMERALDAS | 1.535.677 | 1.751.531 | 1.896.386 | 1.932.558 | 2.142.741 | 1.789.097 | 1.977.460 | 2.072.695 | 4.927.021 | 2.225.018
GUAYAS 13.214.751 | 14.652.618 | 15.783.665 | 17.222.083 | 18.354.822 | 20.439.778 | 22.763.860 | 25.055.499 | 45.023.788 | 21.390.096

IMBABURA 847.935 952912 | 1.065.297 | 1.250.898 | 1.530.583 | 1.703.240 | 1.751.037 | 1.886.641 | 3.231.692 | 1.580.026

LOJA 886.069 [ 1.061.956 | 1.176.214 | 1.240.097 | 1.495.633 | 1.599.805 | 1.685.540 | 1.731.566 | 2.928.418 | 1.533.922
LOS RIOS 1.610.363 | 1.938.441 | 2.125.057 | 2.425.564 | 2.704.536 | 2.746.128 | 2.997.209 | 3.445.920 | 5.637.819 | 2.847.893
MANABI 2.688.009 | 3.289.960 | 3.393.029 | 3.663.607 | 4.542.663 | 4.879.926 | 5.267.038 | 5.606.092 | 9.455.162 | 4.753.943
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MORONA

180.071 240.129 316.048 312.716 374.366 385.522 378.474 415.005 708.274 367.845

SANTIAGO
NAPO 308.169 388.119 319.491 239.47 294.303 303.461 309.352 345.45 584.559 343.597
PASTAZA 453.855 630.598 441.78 749.948 | 1.134.771 | 1.042.793 | 1.032.771 | 827.776 | 1.088.393 | 822.521
PICHINCHA |[12.611.133(14.130.675 (14.419.843 (16.327.088 | 18.292.542 | 20.685.990 | 22.956.885 | 25.165.794 | 45.725.854 | 21.146.200
TUNGURAHUA | 1.307.736 | 1.490.073 | 1.644.188 | 1.788.017 | 2.029.842 | 2.269.956 | 2.375.376 | 2.550.025 | 4.754.108 | 2,630,034

ZAMORA
133.901 170.243 204.616 205.369 247.478 256.299 244.086 272.384 450.457 242.759

CHINCHIPE
GALAPAGOS | 161.635 186.205 202.551 175.563 182.275 188.166 188.344 203.716 352.596 204.561
SUCUMBIOS | 2.634.977 | 3.944.002 | 2.428.564 | 4.250.696 | 3.470.682 | 3.021.814 | 3.186.625 | 3.598.272 | 3.645.545 | 3.353.464
ORELLANA | 3.358.202 | 4.883.317 | 2.943.814 | 3.447.234 | 6.808.895 | 8.025.173 | 8.451.545 | 7.821.270 | 6.807.346 | 5.838.533

SANTO

994.169 | 1.029.314 | 1.094.367 | 1.264.977 | 1.595.131 | 1.587.044 | 1.705.129 | 3.106.787 | 1.547.115

DOMINGO
SANTA ELENA 1.101.530 | 1.143.790 | 1.084.230 | 1.042.099 | 1.205.011 | 1.219.751 | 1.180.780 | 2.777.914 | 1.344.388

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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4.1.3 Anélisis de Sistemas de pagos de alto valor en Cooperativas de Ahorro Y
Crédito (COACS) de Tungurahua Segmento 1

En las siguientes graficas se describe el comportamiento y la tendencia de las
principales operaciones que conforman los pagos de alto valor ~ SPI, SCI, SPL, de
la economia de las Cooperativas de Ahorro y Crédito en la provincia de Tungurahua
y se muestra su importancia en términos monetarios durante el periodo de afio 2007 a
afio 2016.

Tabla 10: Pagos de alto valor: valor monetario de las operaciones en las COACS
de la provincia de Tungurahua

(SPI Miles de dolares)

ANO SPI TRANSACCIONES
2007 $ 436.662 9.189
2008 $ 276.795 9.688
2009 $ 284.909 10.500
2010 $ 850.067 11.590
2011 $ 529.118 14.596
2012 $ 507.214 22.570
2013 $ 468.803 65.188
2014 $ 590.897 20.802
2015 $ 546.917 28.763
2016 $ 586.500 54.696

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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Grafico 9: Pagos de alto valor: valor monetario de las operaciones en las
COACS de la provincia de Tungurahua

(SPI Miles de dolares)
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Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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Tabla 11: Pagos de alto valor: valor monetario de las operaciones en las COACS
de la provincia de Tungurahua

(SCI Miles de dolares)

ANO SClI TRANSACCIONES
2007 $ 56.946,00 [1.189
2008 $ 66.519,00(3.332
2009 $ 90.083,00 3.081
2010 $442.270,00 | 3.262
2011 $525.739,00 | 3.262
2012 $ 354.324,00 | 5.927
2013 $ 443.009,00 |6.594
2014 $ 770.630,00 [9.007
2015 $717.855,00 [13.473
2016 $821.111,00 [15.858

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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Grafico 10: Pagos de alto valor: valor monetario de las operaciones en las
COACS de la provincia de Tungurahua

(SCI Miles de dolares)
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Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Joffre Danny Preciado R.
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Tabla 12: Pagos de alto valor: valor monetario de las operaciones en las COACS
de la provincia de Tungurahua

(SPL Miles de délares)

ANO SPL TRANSACCIONES
2007| $ 61.546,02 11.343
2008| $ 66.378,00 14.953
2009| $ 70.409,77 73.291
2010| $ 78.736,39 73.405
2011| $ 82.900,45 44.081
2012| $ 90.849,32 33.075
2013| $ 93.102,60 46.069
2014| $ 117.803,55 57.061
2015| $ 120.040,14 53.168
2016| $ 229.220,89 50.769

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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Graéfico 11: Pagos de alto valor: valor monetario de las operaciones en las
COACS de la provincia de Tungurahua

(SPL Miles de délares)

$250.000,00
$200.000,00 L/
$150.000,00
% .
$100.000,00 TRANSACCIONES
// Lineal (SPL)

—

$50.000,00 _
s_ T T T T T T T T T 1

R R R I

S PP DD

A" AP AT DT AR AR AT AR DT AD

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).

En la grafica 11 se observan las operaciones realizadas a través del SPL, desde
entonces, el flujo de dinero que circula por este sistema de liquidacion ha mostrado
una tendencia creciente, excepto en el 2009 cuando la economia ecuatoriana sufrio
los efectos de la crisis financiera internacional, repercutiendo en un descenso en las

operaciones, las cuales se recuperaron en el 2010.
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Gréfico 12: Total: pagos de alto valor

(Millones de Dolares)
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Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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Gréfico 13. Pagos de alto valor

(SPI Miles de Transacciones)
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Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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Gréfico 14: Pagos de alto valor

(SCI Miles de Transacciones)
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Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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Gréfico 15: Pagos de alto valor

(SPL Miles de Transacciones)
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Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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Gréfico 16: Pagos de alto valor Total SPI, SCI,SPL
(Total SPI, SCI, SPL Millones de Transacciones)

TOTAL TRANSACCIONES TENDENCIA
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Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).

Para determinar la direccién temporal entre el SPI y el SPL se recurre a la
metodologia de causalidad en el sentido de Granger, cuyos resultados indican que el
SPL puede ser utilizado para afectar la liquidez del sistema de pagos. De acuerdo con
la prueba de causalidad en el sentido de Granger, existe una relacion causal
unidireccional, en el primer rezago, del monto de las operaciones del SPI al nimero

de transacciones registradas en el SPL.
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Medios de pagos electronicos de bajo valor

En las Cooperativas de ahorro y crédito los medios de pago electrénico estan
constituidas por respecto a los de alto valor, consiste en que los primeros pueden ser
utilizados para realizan cualquier transaccion de tarjetas de crédito, tarjetas de debito,

cheques, y transferencias electronicas de fondos, entre otros.

Comenzaremos analizando trasferencias electronicas de fondos son las operaciones,
en valor monetario, que concentran la mayoria total de los pagos de bajo valor. Para
realizar una transaccion de este tipo en Ecuador es necesario que los usuarios tengan
una cuenta bancaria de cheques o de débito para poder transferir recursos de una

cuenta a otra con el fin de cubrir algun pago o realizar un deposito

Tabla 13: Pagos de bajo valor

(Transacciones en miles de dolares)

ANO Punto de Venta
2007 955.787,60
2008 1.111.975,99
2009 1.117.320,93
2010 1.232.893,78
2011 7.769.962,27
2012 14.418.637,89
2013 28.056.605,27
2014 42.672.334,81
2015 51.067.381,80
2016 69.014.937,40

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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Gréfico 17: Pagos de bajo valor

(Transacciones en miles de ddlares)
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Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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Tabla 14: Pagos de bajo valor; Puntos de venta

(Punto de venta: en Millones de ddlares)

ANO | Transferencias
2007 955.787,60
2008 1.111.975,99
2009 1.117.320,93
2010 1.232.893,78
2011 7.769.962,27
2012 14.418.637,89
2013 28.056.605,27
2014 42.672.334,81
2015 51.067.381,80
2016 69.014.937,40

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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Grafico 18: Pagos de bajo valor, Transferencias

(Transferencias: en Millones de délares)
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Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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Tabla 15: Pagos de bajo valor, ATM

Pagos de bajo valor

(ATM: en Millones de dolares)

ANO ATM

2007 1.200.991,45
2008 | 1.248.233,36
2009 | 1.716.979,60
2010 | 1.771.465,26
2011 | 3.648.996,56
2012 | 5.066.688,27
2013 | 5.616.894,06
2014 | 6.626.881,16
2015 | 9.720.086,01
2016 | 10.780.720,98

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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Gréfico 19: Pagos de bajo valor, ATM
(ATM: en Millones de dolares)
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Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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Grafico 20: Total Pagos de bajo valor

(Total en Millones de délares)
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Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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4.2 Estimacién econométrica

Se procedera con el analisis econométrico del modelo, el
conformado por un total de 4 variables a analizarse y todos los contrastes que

ratifiquen la idoneidad de cada uno de los modelos econométricos.

Las variables son: demanda de dinero (M) para la cual se toma el agregado
monetario M1; pagos de alto valor en donde se consideran las transacciones
realizadas a través del SPI; SCI; y SPL; pagos de bajo valor en donde se consideran
las transacciones al menudeo; ingreso para el cual se utiliza el PIB en precios
constantes de Tungurahua, y la tasa de interés (THE) a 30-60 dias. Para eliminar el

efecto inflacionario se deflactaron las series y se transformaron en logaritmos a

excepcion de la tasa de interés.

Tabla 16: Datos del modelo a estimar

(Millones de ddlares)

cual se encuentra

TOTAL PAGOS
TOTAL PAGOS DE
DE BAJO PIB TASA DE
N ALTO VALOR SPI
ANO ] VALOR INTERES (30-
SCI SPL (Millones
i 60 dias)
de Dolares) (Millones de (Precios
Délares) Constantes)
2007 7.292.622.830 2.334.227 1.307.736 4,73
2008 7.123.361.118 2.544.525 1.490.073 4,97
2009 9.472.595.032 3.029.944 1.644.188 5,09
2010 8.144.687.439 3.221.816 1.788.017 5,13
2011 8.543.925.706 11.744.814 2.029.842 4,21
2012 8.546.725.438 19.936.462 2.269.956 5,03
2013 7.903.570.548 34.340.799 2.375.376 5,10
2014 8.546.671.937 50.002.202 2.550.025 4,98
2015 8.186.631.150 61.533.643 4.754.108 4,86
2016 8.749.949.158 81.165.452 2.245.480 4,72

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria

Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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Como primer paso se verifica que las series utilizadas cumplan el supuesto de la
estacionariedad mediante las pruebas de raiz unitaria. Los resultados se presentan en

el siguiente grafico. Se aplicaron las pruebas Dickey-Fuller.

De acuerdo con los resultados de las pruebas de raiz unitaria se tiene que las series
son de orden, lo que permite plantear la existencia de una relacion de largo plazo.
Para encontrar dicha relacion se realiza como paso previo, la estimacion por minimos
cuadrados ordinarios de las siguientes relaciones estructurales para obtener los
residuales de cada ecuacion:

4.2.1 Modelo 1

Para encontrar dicha relacion se realiza como paso previo, la estimacion por minimos
cuadrados ordinarios de las siguientes relaciones estructurales para obtener los
residuales de cada ecuacion:

pagos de alto valor = f(Ingreso,Tasa de interes)
Y = BO + Ble + BZXZ
Donde:

B0, B1, B2 = Coeficientes
Y = Pagos de alto valor
X1 = Ingreso

X2 = Tasa de interés
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Tabla 17: Pagos de alto valor en funcion con el Ingreso y la tasa de interés

Variable Coeficiente Error Estadisticot ~ Valor de
estandar probabilidad

Constante 18,232 4,48006 4,071 0,0047

Ingreso 0,256623 0,247687 1,036 0,3346

Tasa de interés -0,0016 0,107813 -0,01514 0,9883

Contraste de Heterocedasticidad de White

Hipotesis nula: Valor p: 0,399
Ausencia de

Heterocedasticidad

Contraste de Especificacion de RESET

Hipotesis nula: La  Valor p: 0,613
especificacion es

adecuada

Contraste de Normalidad de Residuos

Hipotesis nula: el Valor p: 0,613
error se distribuye

normalmente

Contraste de Autocorrelacion hasta el orden 1

Hipdtesis nula: No  Valor p: 0,643
hay

Autocorrelacion

Contraste de Autocorrelacion hasta el orden 2

Hipdtesis nula: No  Valor p: 0,7919
hay

Autocorrelacion

Contraste de Autocorrelacién hasta el orden 3

Hipdtesis nula: No  Valor p: 0,9312
hay

Autocorrelacion

Fuente: Software Gretl
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018). 84



Ecuacién

PAGOSDEALTOVALOR = 18,2 - 0,00163(TASADEINTERES) +
0,257(INGRESO)

Error Estandar (4,48) (0,108) (0,248)
T =10, R-cuadrado = 0,133

(Desviaciones tipicas entre paréntesis)

Gréfico 21: Pagos de alto valor en funcion con el Ingreso y la tasa de interés
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Fuente: Software Gretl
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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4.2.2 Modelo 2

Para encontrar dicha relacion se realiza como paso previo, la estimacion por minimos
cuadrados ordinarios de las siguientes relaciones estructurales para obtener los

residuales de cada ecuacion:

pagos de bajo valor = f(Ingreso,Tasa de interes)

Y = BO + 81X1+ BZXZ

Dénde:

B0, B1, B2 = Coeficientes
Y = Pagos de bajo valor

X1 = Ingreso

X2 = Tasa de interés

Tabla 18: Pagos de bajo valor en funcion con el Ingreso y la tasa de interés

Variable Coeficiente Error Estadisticot  Valor de
estandar probabilidad

Constante —189,202 13,7094 —13,80 2,48e-06

Ingreso 11,5963 0,757944 15,30 1,23e-06

Tasa de interés —0,491314 0,329916 -1,489 0,1800
Contraste de Heterocedasticidad de White

Hipotesis nula: Valor p: 0,389234

Ausencia de
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Heterocedasticidad

Contraste de Especificacion de RESET

Hipdtesis nula: La  Valor p: 0,0882534
especificacion es
adecuada

Contraste de Normalidad de Residuos

Hipdtesis nula: el Valor p: 0,589317
error se distribuye

normalmente

Contraste de Autocorrelacion hasta el orden 1

Hipotesis nula: No  Valor p: 0,826935
hay

Autocorrelacion

Contraste de Autocorrelacion hasta el orden 2

Hipotesis nula: No  Valor p: 0,978567
hay

Autocorrelacion

Contraste de Autocorrelacion hasta el orden 3

Hipotesis nula: No  Valor p: 0,995561
hay

Autocorrelacion

Fuente: Software Gretl
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).

Ecuacién

PAGOSDEBAJOVALOR = -189+11,6(INGRES0)-0,491(TASADEINTERES)
Error estandar  (13,7) (0,758) (0,330)

T =10, R-cuadrado = 0,971

(Desviaciones tipicas entre paréntesis)
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Graéfico 22: Pagos de bajo valor en funcion con el Ingreso y la tasa de interés
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Fuente: Software Gretl

Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).

4.2.3 Modelo 3
El modelo a describirse serd el modelo 3 que se encuentra estructurado de la

siguiente manera:

Demanda de dinero

= f(pagos de alto valor,pagos de bajo valor, Ingreso, Tasa de interes)

Y = BO + B:le + BZXZ + B3X3 + B4X4 + u

Dénde:

BL, B2, B3, f4 = Coeficientes X2 = Pagos de bajo valor
Y = Demanda de dinero X3 = Ingreso

X1 =Pagos de alto valor X4 = Tasa de interés
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Tabla 19: Identificacion y pruebas de especificacion: Teorema de Granger

Variable Coeficiente Error Estadisticot ~ Valor de
estandar probabilidad
CONST 12,2183 43,2689 0,2824 0,7890
PAGOSDEAL~ 0,212128 0,671704 0,3158 0,7649
PAGOSDEBA~ 0,392113 0,219505 1,786 0,1341
INGRESO~ —0,862684 2,59975 —0,3318 0,7535
TASADEINTERES 0,151157 0,219556 0,6885 0,5218

Contraste aumentado de Dickey-Fuller para LN_DEMANDA DE DINERO M1

hipétesis nula de Valor p: 0,9989

raiz unitaria;a=1

contrastando la existencia de una raiz unitariaen LN_PAGOS DE ALTO VALOR

hipétesis nula de Valor p: 3,08

raiz unitaria; a=1

contrastando la existencia de una raiz unitaria en LN_PAGOS DE BAJO VALOR

hipGtesisnulade  Valor p: 0,8802

raiz unitaria:a=1

contrastando la existencia de una raiz unitaria en LN_INGRESO

hipGtesisnulade  Valor p: 0,7513

raiz unitaria; a=1

Contraste aumentado de Dickey-Fuller para TASA DE INTERES

hipotesis nulade  Valor p: 0,04197

raiz unitaria; a=1

Fuente: Software Gretl
Elaborado por: Preciado, Joffre (2018).
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Ecuacién

DEMANDA DE DINERO = 12,2183+0,212128(PAGOS DE ALTO VALOR)+
0,392113 (PAGOS DE BAJO VALOR) —0,862684 (INGRESO)+
0,151157(TASA DE INTERES)

Asi, conforme a la ecuacion, la demanda de dinero es eléstica respecto a los pagos de
alto valor (explicados por los pagos de alto valor) y a los pagos de bajo valor
(explicados por pagos de bajo valor). De esta manera, si aumentan las operaciones en
los pagos de alto valor en 1%, la demanda de dinero se incrementara en 12.21%.
Mientras que un aumento en 1% de las transacciones en los pagos de bajo valor
aumentara la demanda de dinero en 0.21 por ciento. Los resultados anteriores
permiten dar respuesta a la pregunta principal del presente trabajo: ;cémo los medios
electronicos de pago, en particular los pagos de alto y bajo valor, afectan a la
demanda de dinero y por ende a la liquidez? Los pagos de alto valor son los que
tienen el mayor efecto sobre la demanda de dinero en relacion en comparacion de los
de bajo valor. El hecho de que exista un efecto sustitucion, refleja que los individuos
prefieren utilizar los medios de pago electronicos para realizar el pago de cualquier
bien o servicio en lugar de liquidar con efectivo. Para el caso del ingreso, el
coeficiente es positivo, lo que sugiere que durante el periodo de estudio existe un
proceso de monetizacion, es decir, ante un incremento de 1% del ingreso, la demanda
de dinero reducira en 0.86%. Por ultimo, un incremento de 1% de la tasa de interés

aumentara en 0.15% la demanda de dinero.
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CONCLUSIONES

De acuerdo a los resultados alcanzados en la presente investigacion, se describira las

conclusiones pertinentes conforme a los hallazgos obtenidos:

Acorde a lo establecido en el objetivo especifico nimero uno, en el cual se analiza el
dinero electrénico en otras economias internacionales, se concluye que los paises que
estan reemplazando el efectivo por medios de pago electrénico son Canada y Estados
Unidos llegando a un porcentaje del 88% y 72% respectivamente de los habitantes
que al menos tienen una tarjeta de pago, ya sea este de crédito o débito, mientras que
analizando la importancia relativa de los instrumentos de pago no en efectivo con
datos de 1994, cuando la revolucion tecnoldgica se introduce en las instituciones
financieras de todo el mundo tenemos a Suiza liderando la lista con un porcentaje
del 100% en sus transacciones financieras llegando en ese periodo a ser una de las

economias financieras mas fuertes y seguras del mundo.

Mientras que el avance de dinero electronico fue méas notorio en las Gltimas décadas
se llegd a crear el denominado dinero mévil, que es Gnicamente la transformacion del
efectivo a dinero electronico con la funcionalidad de realizar ademas de pagos de
diferentes servicios en las economias internacionales especificamente en
Latinoamérica se llegd a la conclusion que las transferencias entre usuarios del

servicio son las mas utilizadas entre los usuarios.

Como podemos observar en el objetivo especifico 2, las cooperativas de ahorro y
crédito, perteneciente al segmento uno de la ciudad de Ambato presentan una
variacion moderada en la liquidez, la cooperativa de ahorro y crédito Oscus presenta
la méas alta variacion equivalente al 5,42%, mientras que la cooperativa de ahorro y
crédito Mushuc Runa, presenta la mas baja variacion de las cooperativas analizadas

durante este periodo equivalente al 0,49%.

Mientras que en el objetivo especifico tres los medios electronicos de pago, en
particular los pagos de alto y bajo valor, afectan a la demanda de dinero y por ende a
la liquidez, como podemos observar en los modelos 1; 2, y el modelo de Granger nos

menciona que, si aumentan las operaciones en los pagos de alto valor en 1%, la
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demanda de dinero se incrementard en 12.21%. Mientras que un aumento en 1% de
las transacciones en los pagos de bajo valor aumentara la demanda de dinero en 0.21

por ciento siendo los pagos de bajo valor.

RECOMENDACIONES

Se recomienda que tanto la Facultad de Contabilidad y Auditoria y la Universidad
Técnica de Ambato creen una nueva linea de investigacion para el desarrollé “Dinero
electronico y el impacto de la liquidez en la Banca Privada Nacional”, impulsen a
que los estudiantes se inmiscuyan en el sector Financiero y contribuya con el

mitigamiento econdmico de la provincia de Tungurahua.

Se recomienda que el gobierno tanto local como nacional, establezca politicas de
inclusion en las plataformas electrénicas para los pagos de alto y bajo valor, ademés
que se brinde asesoria sobre el dinero electronico como medio de pago electrénico,
que exista mayores lineas para acceso a las plataformas y que se capacite a los

ciudadanos en temas de dinero electronico de acuerdo a cada sector.

Se recomienda que la Universidad Técnica de Ambato incluya los proyectos de
investigacion financiera en plataformas digitales creadas por los mismos estudiantes
0 en proyectos vinculacion con la sociedad, para fomentar desde la academia la
investigacion de nuevos medios de pago electrénicos, ademéas de que la sociedad
tungurahuense posea un conocimiento claro del dinero electronico como medio de

pago electronico y los beneficios del mismo
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Modelo 1

ANEXOS

MODELO 1

Modelo minimos cuadrados ordinarios

ﬁ gretl: modelo 3

rho

-0,1%6384

Durkin-Watson

o T

0,085000
0,089740
—0,114648
0, 606704
-17,40475
-18,40056
2,274196

Archive Editar Contrastes Guardar Graficos  Analisis  LaTeX
Modelo 3: MCO, usando las observaciones Z007-2Z01e (T = 10)
Variable dependiente: 1 TOTALPAGOSDEALTOVALORSPI
Coeficiente Desv. Tipica Estadistic
const 18,2362 4,48006 4,071
TASADEINTERES3060 -0,00163263 0,107813 -0,01514
1 PIBCONSTANTE 0,256623 0,24T7687 1,036
Media de la wvkle. dep. Z2Z2,83038 D.T. de la vbkle. dep.
Suma de cuad. residuos 0,0568373 D.T. de la regresidn
E-cuadrado 0,133051 E-cuadrado corregido
Fiz, 7} 0,537147 Valor p (de F)
Log-verosimilitud 11,70238 Criterio de Akaike
Criterio de Schwarz -16,49700 Crit. de Hannan-Quinn
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Contraste de White

R
ﬁ gretl: contraste LM{heterocedasticidad) — O

H & DA

Contraste de heterocedasticidad de White
MCC, usando las observaciones Z007-2016 (T = 10)
Variable dependiente: uhat™2

Coeficiente Desv. Tipica Estadistico t wvalor p

const 151, 699 231,313 0,E558 0,5477
TLSADEINTERES30E0 3, 69249 3,57554 1,033 0,3601
1_PIBCONSTANTE -17,9120 26,1275 -0, 8858 0,5307
sq TASADEINTERES~ 0,0529807 0,0789171 0,6713 0,5388
X2 X3 -0,233356 0,211206 -1,105 0,331z
sg_1 PIBCONSTANTE 0,530649 0,743210 0,7140 0,5147

ATENCION: imatriz de datos casi singular!

E—cuadrado = 0,513583

Estadistico de contraste: TR™Z = 5,13583Z,
con valor p = P(Chi-cuadrado(S) > 5,135832) = 0,3958529
Ecuacion
ﬁ gretl: Ecuacién
EREREN
~1_TOTRALPAGOSDEALTOVALORSPI = 18,2 - 0,00163*TASADEINTERES3060 + 0,257*%1 PIBCCNSTANTE
(4,48) (0,108) (0,248)

T = 10, BR-cuadrado = 0,133
(Desviaciones tipicas entre paréntesis)
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Reset Ramsey

Ed grett Contraste RESET — O

= EEN

Regresidin auxiliar para =l contraste de especificacidn RESET
MCO, usando las observaciones Z007-Z01le (T = 10)
Variable dependiente: 1 TOTALPAGOSDEALTOVALORSFIL

Coeficiente Desv. Tipica Estadistico t walor p
const 2,13656e+07 3,591963e+07 0,5451 00,6091
TASLRDEINTERES30&0 -3283,33 6021,14 -0,5453 0,60%90
1 PIBCONSTANTE S51e0E8S 48421 00,5453 0,090
yhat”™2 —B8063,7 161583 -0, 5450 0,082
vhat”™3 1285, 42 2359,82 0,5447 0,6054

ATENCICN: jmatriz de datos casi singular!

Eztadistico de contraste: F = 0,541490,
con valor p = PBP(F(2,5) > 0,5414%9) = 0,613

Contraste de normalidad de residuos

ﬁ gretl: dist.. de los residuos,

ERERN
Distribucidn de frecuencias para uhat3, observaciones 1-10
namero de cajas = 5, media = 1,4210%2-015, desv.tip.=0,08974

intervalo punto medio frecuencia rel acum.
< -0,076l56 -0,11163 1 10,00% 10,00% #*&%
-0,076156 - -0,0052138 -0,040685 3 30,00% 40,00% FEEEEEAEAR
-0,0052138 - 0,08572%9 0,030257 5 50,00% 90, 00% FEFEEEAARALELEALLR
0,065729 - 0,13667 0,10120 Q 0,00% S90,00%
»>= 0,13667 0,17214 1 10,00% 100,00% **%

Contraste de la hipdtesis nula de distribucidn normal:
Chi-cuadrado(2) = 3,644 con valor p 0O,1l6l&7
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Normalidad de residuos

I“ gretl: grafico

— x
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Estadistico para el contraste de normalidad: uhat3
Chi-cuadrado(2) = 3,644 [0,1617] N(1,4211e-015 0,08974) ——
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Autocorrelacion

Orden 1

ﬁ gretl: autocorrelacion — O

=JEEE

Contraste Breusch-Godfrey de autocorrelacidnm de primer orden
MCO, usando las observaciones Z007-2016 (T = 10)
Variable dependiente: uhat

Coeficiente Desv. Tipica Estadistico t wvalor p
const -0,0159443 4,74583 -0,004202 0,9968
TASADEINTERES3060 0,00468345 0,114606 0,04087 0,9687
1 PIBCONSTANTE —-0,000197817 0,262371 -0, 0007540 0,99494
unat_1 -0,19812%9 0,405770 0,488 0,6427

RE-cuadrado = 0,038Z18

Estadistico de contraste: LMF = 0,238417,

con valor p = P(F(l,&6) > 0,238417) = 0,643
Estadistico altermativo: TR"Z = 0,382175,

con valor p = P({Chi-cuadrado(l) > 0,382175) = 0,536
Lijung-Box Q' = 0,4%60%87,

con valor p = P(Chi-cuadrado(l) > 0,456097) = 0,481
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Orden 2

B8 orett autocorrelacion — O x

=RENEE

Contraste Breusch-Godfrey de autocorrelacion hasta el orden 2
MCC, usando las observaciones Z007-Z01e (T = 10)
Variable dependiente: uhat

Coeficiente Desv. Tipica Estadistico t walor p

const -0,439127 5,11587 —-0,08577 00,8350
TASADEINTERES3060 -0,0715558 0,188660 -0,37593 0,7200
1 PIBCONSTANTE 0,0439388 0,291778 00,1508 00,8862
uhat 1 —-0,239853 0,4359614 -0,5457 0,e087
uhat 2 -0,370640 0,6598918 —-0,5303 0,6l86
E-cuadrado = 0,089432

Estadistico de contraste: LMF = 0,245540,

con valor p = P(F(2,5) >» 0,24554) = 0,791

Estadistico alternativeo: TR™Z = 0,8%4323,

con valor p = P(Chi-cuadrado(Z) > 0,324323) = 0,639

Lijung-Box Q' = 0,699486,

con valor p P(Chi-cuadrado(Z) > 0,69948&) 0,705
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Orden 3

ﬁ gretl: autocorrelacidn — O

=RERCN

Contraste Breusch-Godfrey de autocorrelacidnm hasta el orden 3
MCC, usando las observaciones Z007-2016 (T = 10)
Variable dependiente: uhat

Coeficiente Desv. Tipica Estadistico t walor p

const -0,702264 5, 96037 -0,1178 0,911%
TASADEINTERES3060 —0,0500118 0,253020 -0,1977 0,8529
1 PIBCONSTANTE 0,0527434 0,330305 0,1597 0,88089
uhat 1 -0,251507 0,495899 -0,5072 0,6387
uhat 2 -0,334252 0,814541 -0,4104 0,7026
uhat_3 -0,0855751 0,623953 -0,1532 0,8857

E-cuadrado = 0,094743

Estadistico de contraste: LMF = 0,139545,

con valor p = P(F(3,4) » 0,13%9545) = 0,831
Estadistico alternativo: TR™Z = 0,947428,

con valor p = P(Chi-cuadrado(3) » 0,%47428) = 0,814
Ljung-Box Q' = 0,79%&51,

con valor p = P(Chi-cuadrado(3) > 0,79%g%1) = 0,85
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Resumen de los residuos

Contraste de heterocedasticidad de White -
Hipotesis nula: No hay heterocedasticidad
Eztadistico de contraste: LM = 5,13583
con valor p = P(Chi-cuadrado(S5) > 5,13583) = 0,395852%

Contraste de especificacidn RESET -
Hipotesis nula: La especificacidn es adecuada
Eztadistico de contrastce: F(2Z, 5) = 0,5414%9
con valor p = P(F{({2, 5) > 0,54148) = 0,&1253%9

Contraste de normalidad de los residuos -
Hipotesis nula: el error se distribuye normalmente
Estadistico de contraste: Chi-cuadrado(2) = 3,64441
con valor p = 0,leleeS

Contraste LM de autocorrelacidn hasta 1 orden 1 -
Hipdotesis nula: no hay autocorrelacidn
Estadistico de contrastce: LMF = 0,238417
con valor p = P(F(l1, &) > 0,238417) = 0,642683

Contraste LM de autocorrelacidon hasta el orden 2 -
Hipdtesis nula: no hay autocorrelacidn
Esztadistico de contraste: LMF = 0,24554
con valor p = P(F(Z, 5) » 0,24554) = 0,7911%

Contraste LM de autocorrelacidon hasta el orden 3 -
Hipdtesis nula: no hay autocorrelacidn
Estadistico de contrastce: LMF = 0,139545
con valor p = P(F(3, 4) > 0,139545) = 0,93123%
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MODELO 2

Ed orett modelo 4 — O x

Archivo Editar Contrastes Guardar Graficos  Analisis  LaTex I

Modelo 4: MCO, usando las observaciones Z007-2016 (T = 10)
Variable dependiente: 1 TOTALPAGOCSDEBAJOVALOR

Coeficiente Desv. Tipica Estadistico t walor p

const -18%5,202 13,7094 -13,80 2,48e-0g *®%
1 PIBCONSTANTE 11,5963 0,757944 15,30 1,23e-0g **®%
TASADETNTERES30&60 -0,491314 0,3258916 -1,48%9 0,1800
Media de la wkle. dep. 1l&,36357 D.T. de la wvkle. dep. 1,4259700
Suma de cuad. residuos 0,527883 D.T. de la regresion 0,2746l2
E-cuadrado 0,5971305 E-cuadrado corregido 0,963107
Fiz, T) 118,4725 Valor p (de F) 4,00e-06
Log-verosimilitud 0,5175947 Criterio de Akaike 4,964106
Criterio de Schwarz 5,871861 Crit. de Hannan-Quinn 3,968300
rho 0,099207 Durkbin-Watson 1,262852
Ecuacion
ﬂ gretl: Ecuacién
EREREN
~1 TOTALPAGOSDEBAJCVALOR = -18% + 11,6*1 PIBCONSTANTE - 0,491*TRSRDEINTERES3060
{13,7) (0,758) {0,330)

T = 10, B-cuadrado = 0,971
(Desviaciones tipicas entre paréntesis)
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Contraste de White

ﬁ gretl: contraste LM(heterccedasticidad) — d

ERERN

Contraste de heterocedasticidad de White
MCC, usando las observaciones Z007-2Z016 (T = 10)
Variable dependiente: uhat™2

Coeficiente Desv. Tipica Estadistico t wvalor p

const 55,3779 1645, 41 0,03366 0,9748
1 _PIBCONSTANTE -9, 49163 185,854 -0,05107 0,9617
TLSADEINTERES3060 12,9251 25,4341 0,5082 0,6381
sg_1 PIBCONSTANTE 0,340630 , 28673 0,06443 0,8517
X2 X3 -0,584131 1,50238 -0,3388 0,717z
sg TASADEINTERES~ -0,276988 0,561367 -0,4934 0, 6476

ATENCION: imatriz de datos casi singular!
E—-cuadrado = 0,522336

Esztadistico de contraste: TR™Z = §5,223356,
con valor p = P(Chi-cuadrado(3) > 5,223356) = 0,389Z234

Reset Ramsey

B8 oretl: Contraste RESET — O

@em A

Fegresion auxiliar para el contraste de especificacidn RESET
MCO, usando las observaciones Z007-201& (T = 10}
Variable dependiente: 1 TCTALPAGOSDEBAJCOVALCR

Coeficiente Deswv. Tipica Estadistico t wvalor p
const 11886,5 BE17,23 1,379 0,2263
1 _PIBCONSTANTE 707,410 513, 628 -1,377 0,2269
TASADEINTERES3060 30,0530 21,8583 1,375 0,2Z276
yhat"2 3, 69657 2,74542 1,346 0,2360
yhat"3 -0,0731360 0,0565672 -1,293 0,2526

Estadistico de contraste: F = 4,101574,
con valor p = P(F(Z2,5) > 4,10157) = 00,0883
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Normalidad de los residuos

ﬁ gretl: dist.. de los residuos. — O

Be DA

Distribucidon de frecuencias para uhat4, observaciones 1-10
nimerc de cajas = 5, media = 2,2815e-014, desv.tip.=0,274612

intervalo punto medio frecuencia rel acum.

< -0,2246% -0,31580 2 20,00%  20,00% #x*ssxs
-0,22469 - -0,042480 -0,13359 2 20,00%  40,00% *xxssxs

-0,042480 - 0,13%73  0,048626 4 40,00%  B0,00% ****xwxxaxsxxxx
0,13973 - 0,32185 0,23084 0 0,00% 80,00%

»= 0,32195 0,41305 20,00% 100,00% **wasss

Contraste de la hipotesis nula de distribucidn normal:
Chi-cuadrado(2) = 1,058 con valor p 0,58532
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Residuos

I“ gretl: grafico

— ot
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Estadistico para el contraste de normalidad:

Chi-cuadrado(2) = 1,058 [0,5893]

T T
uhat4 EEmm
N(2,2915e-014 0,27461) ——

1,5 F

Densidad
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Autocorrelacion

Orden 1

ﬁ gretl: autocorrelacién — O

= REREN

Contraste Breusch-Godfrey de autocorrelacidn de primer orden
MCO, usando las observaciones Z007-2016 (T = 10)
Variable dependiente: uhat

Coeficiente Desv. Tipica Estadistico t walor p

const —0,961663 15,3334 -0,06272 0,9520
1 PIBCONSTANTE 0,0615478 0,858532 0,07169 0,9452
TASADEINTERES3060 -0,0280241 0,375431 -0, 07465 0,9429
uhat 1 0,128353 0,562012 0,2284 0,8269

E-cuadrado = 0,008618

Estadistico de contraste: LMF = 0,05215%8,

con valor p = P(F(l,6) > 0,0521576) = 0,827
Estadistico altermativo: TR™Z = 0,086180,

con valor p = P(Chi-cuadrado(l) > 0,0861801) = 0,769
Ljung-Box Q' = 0,060109&,

con valor p = P(Chi-cuadrado(l) > 0,06010%8&) = 0,806
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Orden 2

ﬁ gretl: autocorrelacidn

ERER

Variable dependiente: uhat

Coeficiente
const -1,02756
1 PIBCONSTANTE 0,0651375
TASADEINTERES3060 -0,0275863
uhat 1 0,128704
uhat 2 0,00471830

E-cuadrado = 0,008629

Estadistico de contraste: LMF =
con valor p = P(F(2,5) » 00,0217

Estadistico alternativo: TR"Z =
con valor p = P(Chi-cuadrado(Z)

Ljung-Box Q'
con valor p

0,0802175,
P(Chi-cuadrado ()

10)

Desv. Tipica

15,0170
1,05717
0,415457
0, 617465
0,634642

0,021760,
g02) = 0,879

0,086280,
= 0,08628597)

= 0,0802175)

Contraste Breusch-Godfrey de autocorrelacion hasta el orden 2
MCO, usando las observaciones Z007-201e (T =

Estadistico t©

-0,05405
0,06161

-0,06640
0,2084
0,007435
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Orden 3

ﬁ gretl: autocorrelacian — O

ERERE

Contraste Breusch-Godfrey de autocorrelacion hasta el orden 3
MCO, usando las observaciones Z007-201e (T = 10)
Variable dependiente: uhat

Coeficiente Desv. Tipica Estadistico t walor p

const 0,935571 24,5843 0,03806 0,9715
1 PIBCONSTANTE -0,0492800 1,38388 -0,03561 0,9733
TASADEINTERES3060 —-0,01055914 0,475441 -0,02228 0,9833
uhat 1 0,111863 0,696453 0,1608 0,8802
uhat 2 -0,0178062 0,721642 -0,02467 0,9815
uhat 3 -0,115442 0,751282 -0,1577 0,8824

E-cuadrado = 0,014751

Estadistico de contraste: LMF = 0,01%%&62,

con valor p = PBP(F(3,4) » 0,019%&23) = 0,59&
Estadistico altermativo: TR™Z = 0,14750%,

con valor p = P(Chi-cuadrado(3) > 0,147509) = 0,936
Ljung-Box Q' = 0,123431,

con valor p = P(Chi-cuadrado(3) > 0,123431) = 0,989
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Resumen de residuos

Contraste de heterocedasticidad de White -
Hipdtesis nula: Ho hay heterocedasticidad
Estadistico de contraste: LM = 5,22336
con valor p = P(Chi-cumadrado(5) > 5,2233&) = 0,389234

Contraste de especificacidin RESET -
Hipotesis nula: La especificacidn s adecuada
Estadistico de contraste: F(Z, 5) = 4,10157
con valor p = P(F(2, 5) > 4,10157) = 0,0882534

Contraste de normalidad de los residuos -
Hipotesis mula: el error se distribuye normalmente
Estadistico de contraste: Chi-cuadrado(2) = 1,05758
con valor p = 0,588317

Contraste LM de autocorrelacion hasta el orden 1 -
Hipdtesis nmula: no hay autocorrelacion
Estadistico de contraste: LMF = 0,052157&
con valor p = P(F(l1, &) > 0,052157&) = 0,826935

Contraste LM de autocorrelacion hasta el orden 2 -
Hipdtesis nmula: no hay autocorrelacion
Estadistico de contraste: LMF = 0,0217602
con valor p = P(F(Z, 5) > 0,0217&02) = 0,9785&7

Contraste LM de autocorrelacion hasta 1 orden 3 -
Hipdtesis nmula: no hay autocorrelacion
Estadistico de contraste: LMF = 0,019%&623
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Contraste de heterocedasticidad de White -
Hipotesis nula: Ho hay heterccedasticidad
Estadistico de contraste: LM = &,20246

con valor p = P(Chi-cuadrado(s) > ©6,2024¢) = 0,287014
Contraste de normalidad de los residuos -

Hipotesis nula: el error se distribuye normalmente

Estadistico de contraste: Chi-cuadrado(Z) = Z,02206

con valor p = 0,362573

Contraste de especificacion RESET -
Hipotesis nula: La especificacion es adecuada
Estadistico de contraste: F(Z, 5) = 4,10375
con valor p = P(F(Z, 5) > 4,10375) = 0,0881807

Contraste LM de autocorrelacion hasta £l orden 1 -
Hipotesis nula: no hay autocorrelacion
Estadistico de contraste: LMF = &,74243

con valor p = P(F(l, &) > &,74243) = 0,0408472

Contraste LM de autocorrelacion hasta £l orden 2 -
Hipotesis nula: no hay autocorrelacion
Estadistico de contraste: LMF = IZ,86688

con valor p = P{(F{(2, 5) » 2,86688) = 0,148097

Contraste LM de autocorrelacion hasta £l orden 3 -
Hipotesis nula: no hay autocorrelacion
Estadistico de contraste: LMF = IZ,2T710Z2

con valor p = BP(F{(3, 4) > 2,27102) = 0,222342
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ANEXO 3

MODELO 3

TEOREMA DE GRANGER

ﬁ gretl: contraste de ceintegracién

&Ea

Etapa 1l: contrastando la existencia de una raliz unitaria en 1 DEMANDADEDIINERCMI1
Contraste aumentado de Dickey-Fuller para 1 DEMANDADEDIINEROMI1

incluyendo un retardo de (1-L)1_DEMANDADEDIINERCM1

tamafioc muestral 8
hipédtesis nula de raiz unitaria: a = 1

contraste con coOnstante

modelo: (1-L)y = kB0 + (a-1)*y(-1) + ... + &
valor estimado de (a — 1): 0,115%041
Estadistico de contraste: tau c(l) = 1,3554

valor p asintotico 0,59989
Coef. de autocorrelacidn de primer orden de e: 0,207

Etapa 2: contrastando la existencia de una raiz unitaria en 1 TOTALPAGOSDERLTOVALORSPI
Contraste aumentado de Dickey-Fuller para 1 TOTALPAGOSDEALTOVALORSPL

incluyendo un retardo de (1-L)1 TOTALPAGOSDEALTCOVALORSPI

tamafio muestral B

hipdtesis nula de raiz unitaria: a = 1

contraste con coOnstante

modelo: (1-L)y = bl + (a-1)*vy(-1) + ... + &
wvalor estimado de (a - 1): -1,74353
Estadistico de contraste: tau _ci(l) = -8,40757

valor p asintotico 3,08e-014
Coef. de autocorrelacidn de primer orden de e: -0,007
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Etapa 3: contrastando la existencia de una raliz unitaria en 1 TOTALPAGOSDEBRJOVALOR

Contraste aumentado de Dickey-Fuller para 1_TOTRLPAGOSDEBRJCVALOR
incluyendo un retardo de (1-L)1 TOTALPAGOSDEBRJOVRLOR

tamafio muestral 8

hipdtesis nula de raiz unitaria: a = 1

contraste Ccon constante

modelo: (1-Ljy = b0 + {(a-1)*y(-1) + ... + e
wvalor estimado de (a - 1): -0,0727088
Estadistico de contraste: tau _c(l) = -0,5439

valor p asintdotico 00,8802
Coef. de autocorrelacidén de primer orden de e: -0,171

Etapa 4: contrastando la existencia de una ralz unitaria en 1 PTIBCONSTANTE
Contraste aumentado de Dickey-Fuller para 1_PIBCCONSTANIE

incluyendo un retardo de (1-L)1 PIBCONSTANTE

tamafio muestral 8

hipéteszis nula de raiz unitaria: a =1

contraste Ccon constante

modelo: (1-L)y = b0 + (a-1l)*y(-1) + ... + &
valor estimado de (a - 1): -0,1091c:
Estadistico de contraste: tau_c(l) = -1,01182

valor p asintdotico 0,7513
Coef. de autocorrelacidn de primer orden de e: 0,158

Iﬁ gretl: contraste de cointegracion

& B a

Etapa 5: contrastando la existencla de una ralz unitaria en TASADEINTERES30&0
Contraste aumentado de Dickey-Fuller para TASADEINTERES30&0

incluyendo un retardo de (1-L)TASADEINTERES30&0

tamafio muestral §
hipotesis nula de raiz unitaria: a = 1

CORTtIaste Con constante

modelo: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + ... + &
valor estimado de (a - 1): -1,84899%9
Estadistico de contraste: tau_c(l) = -2,9238%6

valor p asintotico 0,04197
Coef. de autocorrelacidn de primer orden de e: -0,309

Etapa €: regresidn cointegrante
Regresidén cointegrante -
MCC, usando las observaciones 2007-2016 (T = 10)

Variable dependiente: 1 DEMANDADEDIINERCH1

Coeficiente Desv. Tipica Estadistcico t walor p

const 43,2689 0,2824 0,7590
1_TOTALPAGOSDEAL~ 0,6871704 0,3158 0,7649
1 TOTALPAGOSDEBA~ 0,219505 1,786 0,1341
1_PIBCONSTANTE 2,59975 -0,3318 0,7535
TASARDEINTERES30&0 0,219556 0,688 0,5218
Media de la wvble. dep. 8,744437 D.T. de la wkble. dep. 0,476825
Suma de cuad. residuocs 0,12664Z2 D.T. de la regresidn 0,159148
R-cuadrado 0,938111 B-cuadrado corregido 0,888598
Log-verosimilitud 7,655500 Criterio de Akaike -5,311000
Criterio de Schwarz -3, 798074 Crit. de Hannan-Quinn -6,S70675
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Iﬁ gretl: contraste de cointegracién
EE&E DA

valor p asintdtico 0,04187

Chw oLy

ErErErE

rho

Durbin-Watson

Coef. de autocorrelacion de primer orden de e: -0,309
Etapa &: regresidn cointegrante
Regresidn cointegrante -
MCC, usando las observaciones 2007-201& (T = 10)
Variable dependiente: 1 DEMANDADEDIINERCM1
Coeficiente Desv. Tipica Estadistico t walor p
const 43,2689 0,2824 90,7890
1 TOTALPAGOSDERL~ 0,671704 0,3158 o, 7e49
1 TCTALPRGOSDEBR-~ 0,219505 1,786 0,1341
1 _PIBCONSTANTE 2,58%975 -0,3318 0,7535
TASADEINTERES3060 0,21%556 0,688 0,5218
Media de la vkle. dep. D.T. de la vkle. dep. 0,476825
Suma de cuad. residuos D.T. de la regresiom 0,15914%9
R-cuadrado R-cuadrado corregido 0,888599
Log-verosimilitud Criterio de Rkaike -5,311000
Criterio de Schwarz Crit. de Hannan-Quinn -&,970675

1,183188

Etapa 7: contrastando la existencia de una raiz unitaria en uhat
Contraste aumentado de Dickey-Fuller para uhat

incluyendo un retardo de (1-L)ubhat

tamafioc muestral S

hipdtesis nula de raiz unitaria: a = 1

modelo: (1-L)y = (a-1)*y(-1) + e
valor estimado de (a - 1): -0,7T63425
Estadistico de contraste: tau_c(53) = -1,68

valor p asintdtico 0,9744

Coef. de autocorrelacion de primer orden de e: -0,072

Hay evidencia de una relacidn cointegrante si:

() La hipdtesis de existencia de raiz unicaria no se rechaza para las variables individuales y

(p) La hipdtesis de existencia de raiz unitaria se rechaza para los residuos (uhat) de la regresidn cointegrantce.
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