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RESUMEN EJECUTIVO

El estudio tiene como objetivo general analizar el riesgo financiero y la rentabilidad
en las Cooperativas de Ahorro y Crédito de los segmentos 1 y 2 en Ecuador durante el
periodo 2018 — 2023. Especificamente, se plateo tres objetivos especificos, los cuales
consisten en describir el comportamiento del riesgo de crédito y de liquidez de las
cooperativas, relacionar los riesgos de crédito y de liquidez en las instituciones y
explicar la rentabilidad en funcion del riesgo de crédito y de liquidez de las

organizaciones.

Se desarroll6 un analisis de un total de once indicadores asociables al riesgo financiero
(de crédito y liquidez) y a la rentabilidad de las entidades financieras. Se estimo6 la
media, mediana, desviacion estandar, valor maximo y valor minimo de la distribucion
en cada afio objeto de estudio. Por otro lado, se hizo un andlisis de correlacion entre
los indicadores de las variables e indicadores, para lo cual previamente fue necesario
contrastar su normalidad mediante el contraste de normalidad de Shapiro — Wilk.
Finalmente, se especificd un sistema de ecuaciones simultaneas, lo que implico la

estimacion de un modelo de regresion de Minimos Cuadrados en Dos Etapas (MC2E).
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El estudio concluy6 que la mayoria de las cooperativas mantiene tasas de morosidad
por debajo del promedio, pero existe una tendencia al alza, y, por otro, existe un bajo,
pero no alarmante, nivel de liquidez, lo cual parece tener una tendencia progresiva.
Los riesgos de crédito y de liquidez de las cooperativas se relacionan de distintas
maneras, siendo las principales la interaccion bidireccional entre la brecha de
financiamiento y la rentabilidad, asi como la relacion inversa entre la razon de cartera
crediticia y la relacion de activos liquidos. Por tltimo, se determind que la rentabilidad

se explica en funcion del riesgo de crédito y de liquidez de forma directa e indirecta.

DESCRIPTORES: COOPERATIVAS, ENDOGENEIDAD, FINANZAS,
RENTABILIDAD, RIESGOS.
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COOPERATIVES IN SEGMENTS 1 AND 2 IN ECUADOR.

DEGREE MODALITY: Degree Project with Applied Research Components
AUTHOR: Engineer Cristina Maricela Bombon Lascano

SUPERVISOR: Doctor Luis Marcelo Mantilla Falcon Master

DATE: October twenty-one, two thousand twenty-three

ABSTRACT

The study aims to analyze financial risk and profitability in Credit Unions from
segments 1 and 2 in Ecuador during the 20182023 period. Specifically, three specific
objectives were set: to describe the behavior of credit and liquidity risk in the credit
unions, to relate credit and liquidity risks in the institutions, and to explain profitability

in terms of credit and liquidity risks of the organizations.

An analysis was conducted on a total of eleven indicators related to financial risk
(credit and liquidity risk) and the profitability of financial entities. The mean, median,
standard deviation, maximum, and minimum values of the distribution were estimated
for each year under study. Additionally, a correlation analysis between the indicators
of the variables was carried out, for which it was necessary to test for normality using
the Shapiro-Wilk normality test. Finally, a system of simultaneous equations was
specified, which involved estimating a Two-Stage Least Squares (2SLS) regression

model.

The study concluded that most credit unions maintain delinquency rates below the

average; however, there is an upward trend. On the other hand, there is a low, but not
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alarming, level of liquidity, which also seems to show a progressive trend. Credit and
liquidity risks in the credit unions are related in different ways, the most prominent
being the bidirectional interaction between the funding gap and profitability, as well
as the inverse relationship between the credit portfolio ratio and the liquid assets ratio.
Lastly, it was determined that profitability is explained both directly and indirectly by
credit and liquidity risk.

KEYWORDS: COOPERATIVES, ENDOGENEITY, FINANCE,
PROFITABILITY, RISKS.
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CAPITULO1

EL PROBLEMA DE INVESTIGACION

1.1. Introduccion

Este estudio aporta al campo de la economia financiera, mostrando el impacto de los
riesgos financieros en la rentabilidad de las entidades que brindan acceso en préstamo
a las poblaciones vulnerables. La literatura destaca la necesidad crucial de evaluar y
manejar los riesgos adecuadamente a los que estdn expuestas las Cooperativas de
Ahorro y Crédito (COACs), siendo estas beneficiarias no solo de las poblaciones
vulnerables a econdmicamente, sino también de la economia en general (Pérez et al.,
2021; Quintanilla etal., 2023). En este contexto, el estudio de la econdmica
ecuatoriana no solo ayuda a desarrollar el conocimiento econdmico existente, sino que
también contribuye a la aplicacion de politicas que ayudaran a fortalecer este sector en
Ecuador, asegurando la estabilidad y la capacidad de progreso de los cooperados

obteniendo acceso al crédito.

A nivel mundial, los riesgos financieros siguen siendo una preocupacion constante y
desigual que ejerce una influencia significativa sobre la rentabilidad de las
instituciones financieras, incluidos los bancos afganos. En particular, los riesgos de
liquidez y crédito, aunque independientes, a menudo estdn entrelazados y tienen
repercusiones sobre la estabilidad de un banco especifico entre si (Faiz, 2022). Estas
amenazas a menudo pueden ser causadas por diversas fuentes, que van desde las
oscilaciones del mercado y los cambios regulatorios hasta los eventos geopoliticos y
la desaceleracion econdmica, por nombrar solo algunos. Sin embargo, es importante
destacar que, cuando se combinan, estas posibles amenazas pueden resultar en efectos
que tienen un impacto significativo en los bajos ingresos y la estabilidad financiera a
largo plazo. Por lo tanto, la gestion eficaz de los riesgos financieros es crucial para
garantizar la viabilidad y el crecimiento acelerado de una institucion bancaria en un

entorno cuando todo cambia.

Como resultado de la crisis financiera de 2008, los lideres politicos internacionales

han implementado medidas preventivas para hacer fuerte y preservar la estabilidad del
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sector bancario. Abdelaziz et al. (2022) indican que, estas reformas intentan encontrar
una relacion entre el riesgo crediticio, los riesgos de liquidez y la rentabilidad bancaria
en la regién de Medio Oriente y Norte de Africa (MENA) . Los riesgos financieros
mencionados en MENA parecen tener un impacto positivo en la rentabilidad de los
bancos. Dicho de otro modo, a pesar de que los riesgos de crédito o liquidez estén
presentes, los ingresos y la rentabilidad a largo plazo de estas instituciones financieras
parecen verse perjudicadas. Estudios como estos intentan concluir en qué las medidas
preventivas implementadas tras la crisis 2008 han mejorado la resiliencia del sector
bancario en la region MENA. Sin embargo, es importante seguir monitoreando de
cerca estos riesgos y ajustar las politicas regulatorias conforme sea necesario para

mantener la estabilidad financiera en el futuro.

La rentabilidad financiera de los bancos convencionales en Ttnez se ha visto afectada
por varios factores, especialmente los riesgos financieros derivados de la crisis
financiera global (Amara y Mabrouki, 2019). El riesgo crediticio, esta relacionado con
el incumplimiento de los prestatarios, afecta de forma directa la capacidad de los
bancos para generar ingresos sostenibles. Por otro lado, los riesgos de liquidez, implica
la imposibilidad de un banco en cumplir con sus obligaciones financieras a corto plazo,
también representa una amenaza para su estabilidad. La interaccion entre estos riesgos
puede agravar la inestabilidad bancaria: una crisis de liquidez puede aumentar el riesgo
de crédito al limitar la capacidad de los prestatarios para cumplir con sus obligaciones,
lo que a su vez puede causar mayores pérdidas para los bancos. Asi mismo, un
deterioro en la calidad de solvencia en los activos de un banco puede afectar su acceso

a la liquidez en el mercado.

La estabilidad financiera de los bancos se ha visto comprometida debido a los diversos
niveles de riesgo a los que estas instituciones estdn expuestas. En consecuencia, han
surgido propuestas regulatorias dirigidas al sistema bancario en especial a los bancos
estadounidenses. Sin embargo, no hay suficientes datos sobre el impacto de la
complejidad en la gestion de riesgos bancarios (Chernobai et al., 2021). Aunque las
regulaciones tienden a reducir los riesgos, tienen consecuencias adversas no deseadas
para los bancos. Las regulaciones han aumentado el riesgo operativo y, en

combinacion con el aumento de los costos de capital, han tenido un impacto adverso



en la rentabilidad y la solidez general de las instituciones financieras estadounidenses

en el largo plazo.

Los bancos y otras empresas financieras de muchos paises prestan especial atencion a
identificar los factores de riesgo que afectan directamente la estabilidad de su
rentabilidad. En particular, en el caso de Afganistan, el rendimiento bancario se
determina por tres indicadores clave: rendimiento de los activos (ROA), el rendimiento
sobre el capital (ROE) y el Margen de Interés Neto (NIM). Como escritor y economista
profesional, Nadiri (2021), encontrd que estos parametros revelan que la rentabilidad
y la estabilidad a largo plazo de los bancos afganos son mas dependientes del riesgo
crediticio, la liquidez y la eficiencia de la administracion, ya que ROA mantiene una
correlacion-reversa con ellos. En otras palabras, los riesgos financieros en Afganistan
afectan directamente el nivel de rentabilidad del banco, generando fluctuaciones en los

ingresos y la viabilidad financiera.

El sector bancario latinoamericano se beneficia de la rentabilidad, lo que se debe a
varios factores cruciales. Primero, estas instituciones pueden “escalar” el aumento en
los costos de financiamiento hasta los prestatarios finales, lo que les permite mantener
margenes sanos incluso en un contexto econdmico en declive (Cohen et al., 2022).
Ademas, los créditos a tasas variables o plazos reducidos generalizados en préstamos
a tasas fijas también contribuyen a esta correlacion favorable. Para estos bancos, la
capacidad de administrar los riesgos financieros eficazmente es critica, ya que les
permite adaptarse a las condiciones cambiantes del mercado e incluso, en ultima
instancia, garantizar la rentabilidad a largo plazo y la supervivencia como entidades.
Finalmente, esto les otorga apalancamiento adicional para competir y continuar
operando. Como tal, la efectividad de la gestion de riesgos no es solo una prioridad
estratégica, sino también una ventaja competitiva para los bancos. Con su ayuda,
pueden brindar servicios financieros confiables y de alta calidad, crear valor para sus

accionistas y contribuir al desarrollo general de la economia.

En el contexto latinoamericano, el manejo efectivo de los riesgos financieros se
convierte en uno de los elementos cruciales que permiten maximizar los rendimientos

logrados y aseguran la continuidad operativa de las entidades financieras. Por lo tanto,



se torna indispensable identificar los factores que contribuyen al riesgo bancario. Por
lo tanto, de acuerdo con la investigacion de Marifia y Baselgal (2020), centrada en las
instituciones financieras de América Latina, en particular, los bancos de Argentina y
Uruguay, la depreciacion monetaria y la inestabilidad de las tasas de interés son
factores que reducen la rentabilidad y aumentan el riesgo. Como resultado, la gestion
de riesgos adecuada se convierte en uno de los componentes vitales que garantizan el

maximo rendimiento de las instituciones financieras en la region.

La identificacién y valoracion de los riesgos relacionados con las operaciones y
productos financieros son componentes fundamentales de la gestion del riesgo
financiero. Un mayor riesgo financiero para el Banco Mercantil y Banco Universal de
Venezuela viene de su cartera de créditos al consumo, y, en particular, de las tarjetas
de crédito. Segiin Contreras (2023), una disminucién en esta cartera puede tener un
impacto negativo en la rentabilidad y la liquidez de estas entidades, aumentando el
riesgo de insolvencia. Por lo tanto, para garantizar su viabilidad operativa a largo
plazo, estos bancos deben tomar medidas de gestion del riesgo financiero contra estos
peligros. Con este enfoque, se lleva a cabo un trabajo de deteccion, evaluacion y
control de amenazas y se implementan estrategias para reducir la exposicion. Ademas,
al tiempo que mantiene una solidez financiera, el banco continuard a gozar de la
confianza de sus fieles clientes y partes interesadas que, a su vez, facilitaran el

desarrollo de negocios sostenibles.

Ademas, en América Latina, el riesgo de inestabilidad bancaria debido a las altas tasas
de interés es significativamente menor en comparacion con las economias avanzadas
que experimentaron situaciones similares a principios de 2023 como. Por ejemplo, la
caida del Silicon Valley Bank. Esto se debe a la buena administracion de los bancos
en la region (He y Vasilyev, 2023). A pesar de que los estadisticos anteriores indican
que las tasas de interés elevadas no tienen un impacto significativo en los bancos,
todavia hay preocupaciones sobre los riesgos asociados entre los bancos y los
gobiernos. Si bien las tasas de interés elevadas no influyen directamente en la
estabilidad del sistema bancario, atin pueden hacerlo indirectamente a través de las
finanzas soberanas. En general, se necesitaran politicas regulatorias mas estrictas y

mayor supervision para asegurar una mayor estabilidad financiera.



La gestion del riesgo realizada por los bancos en Colombia ha sido abordada desde la
perspectiva estratégica para garantizar la estabilidad financiera a largo plazo del pais.
Los indicadores sobre la rentabilidad laboral revelan un enfoque conservador y sélido
hacia la administracion. Especificamente, en primer lugar, el sistema financiero
colombiano mantiene niveles de liquidez y solvencia considerablemente alto que los
requisitos regulatorios. Esto significa que las instituciones financieras estan bien
posicionadas de los eventos adversos o crisis financieras, ya que el hecho se refleja en
la confianza del mercado y en la estabilidad econdmica en general (Vargas, 2021). El
nivel alto de preparacion en términos de realizar provisiones para cartera vencida
refleja una gestion conservadora en términos de crédito que los bancos mantienen para
estar preparado para los impagos de los deudores y, por lo tanto, minimizar el riesgo

de enfrentar a las pérdidas significativas en términos financieros.

En el caso de Ecuador, la capacidad de las instituciones financieras para prestar
servicios con éxito y eficiencia depende directamente de su capacidad para identificar
y administrar apropiadamente los riesgos que enfrentan. Para las COACs, varios tipos
de riesgos pueden amenazar su estabilidad y desempefo, lo que deberia abordarse
adecuadamente. A partir de los hallazgos del estudio Ledn y Murillo (2021), hay cuatro
categorias principales de riesgos que estas organizaciones deben manejar con
precaucion: riesgo de crédito, riesgo operacional, riesgo de liquidez y riesgo de
mercado. Al hacerlo de manera efectiva, las COACs pueden fortalecer su estabilidad
financiera y asegurarse de que continien entregando servicios financieros seguros y

confiables a sus miembros y a la comunidad.

Los bancos ecuatorianos tienen que afrontar una amplia gama de riesgos financieros
mientras llevan a cabo sus actividades diarias. Estos incluyen riesgos de liquidez,
suficiencia de capital, riesgos de crédito, riesgos de taza de interés y taza de cambio,
riesgos vinculados a la estabilidad y eficiente del pais, entre otros (Lapo et al., 2021).
Cuando no se gestionan adecuadamente en distintos escenarios econdmicos, los
problemas que emergen de su relacion son significativos. Estos son una disminucion
en la masa monetaria y el crédito doméstico privado, brechas significativas en las tasas
de interés, aumento de la morosidad, disminucion del desempeio de los activos, asi

como deficiencias en el proceso operativo. Por lo tanto, puedo afirmar que la capacidad



de una institucion financiera para sobresalir en el mercado y operar eficientemente esta
directamente correlacionada con la capacidad de la empresa de reconocer y solucionar

efectivamente estos riesgos.

En el entorno financiero ecuatoriano, que se caracteriza por ser altamente competitivo
y dindmico, las entidades financieras deben centrar esfuerzos en identificar y controlar
de manera efectiva los riesgos inherentes de sus actividades. Las COACs cumplen un
rol significativo en el desarrollo econémico y social de la economia del Ecuador. Asi
como el resto de las entidades que conforman el sistema financiero, las cooperativas
no estan exentas de los riesgos financieros, los cuales ponen en peligro la estabilidad
y solidez de las organizaciones (Pilataxi y Pefialoza, 2023). La eficiencia en la gestion
de los diferentes tipos de riesgo se convierte en un factor clave para mantener la
competitividad y eficacia en la prestacion de los servicios financieros. Las COACs
podrian aumentar la competitividad y desempefio a través de una gestion cohesiva de

riesgos.

En el contexto del Sistema Financiero Popular y Solidario de Ecuador, las cooperativas
de ahorro y crédito son un actor indispensable como intermediarios financieros. Su
relevancia esta vinculada a su capacidad para derivar al crédito los ahorros recaudados
para una amplia gama de propositos, incluidos la adquisicion de viviendas, actividades
de produccién y el consumo, lo que estimula la economia del pais. Sin embargo, se
reconoce la necesidad de promover la calidad de los servicios prestados a la gente por
medios de la implementacion de nuevas estrategias. Un area que necesita ser abordada
es la administracion de la cartera crediticia, donde una evaluacién mejorada mediante
la aplicacion de modelos y criterios de auditoria sofisticados permitiria un analisis de
la situacion desde el inicio del proceso de crédito hasta el desembolso final (Yucailla,
2022). Tal mejora no solo promovera el uso efectivo de los recursos financieros
disponibles sino también incrementara la confianza de la gente en el sector, lo que

favorecera un desarrollo econdmico mas inclusivo y sostenible.

En el caso de las COACs, la evaluacion del riesgo financiero y la rentabilidad son
esenciales para el fortalecimiento de la competitividad en el sector de servicios

financieros. En lo que respecta a los riesgos, la recoleccion de informacion y process



mining refuerza una posicion holistica y lo suficientemente profunda sobre los desafios
y las posibilidades que ofrece el mercado (Caminos, 2021). La evaluacion de la
rentabilidad, a su vez, aporta informacion sobre la eficiencia de las operaciones y la
posibilidad de generar ingresos de la entidad, y sirve como una base razonable para la
toma de decisiones estratégicas. Integrar estos analisis en la gestion ayuda a mejorar
el posicionamiento en el mercado y a desarrollar productos y servicios mas adecuados
para los socios y clientes, contribuyendo asi al crecimiento y la sostenibilidad a largo

plazo.

En el caso de las COACs ecuatorianas, que representan el 18,32% de los activos del
sistema financiero nacional (Luque y Pefiaherrera, 2021), no queda claro cual es su
verdadera situacion frente al verdadero relacionamiento que tienen los riesgos
financieros y la rentabilidad de las instituciones. Si bien en estudios como los de
Quintanilla et al. (2023), Uquillas y Simbaiia (2022) y Segovia et al. (2023) analizan
el sector cooperativo en el Sistema Financiero Popular y Solidario (SFPS) y abordan
indirectamente la relacion entre estas variables, no profundizan acerca de las
verdaderas interacciones que existen entre las formas de exposicion al riesgo (liquidez
y crédito). Por este motivo, la presente investigacion busca suplir este vacio del
conocimiento al describir y relacionar tales connotaciones analiticas dado el contexto
operativo del SFPS en Ecuador, mediante lo cual se pretende responder a la
interrogante de qué manera los riesgos financieros afectan la rentabilidad de las

COAC:s de los segmentos 1y 2! en el pais.

El desarrollo metodologico que se contempla para responder a los objetivos
especificos del estudio se centra en la descripcion del comportamiento de
determinados indicadores financieros de las cooperativas, la identificacion de
dindamicas correlacionales especificas y la explicacion de la variable dependiente en

funcion de una independiente a partir de un sistema de ecuaciones que describen una

! Los segmentos 1y 2 del Sistema Financiero Popular y Solidario (SFPS) son clasificaciones de las
cooperativas de acuerdo con sus activos que la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
(SEPS) establece en funcion a la resolucion de la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera
(JPRMF) dispuesta en 2019 (521-2019-F) (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2024b).
El segmento 1 alberga las cooperativas de mayor tamafio, es decir las que disponen de mas de 80
millones de dolares en activos, mientras que el segmento 2 abarca a las organizaciones que tienen entre
20 y 80 millones de dolares.



correspondencia enddgena entre multiples variables de estudio. En consecuencia, el
estudio cumple con dos alcances investigativos cruciales: el describir el problema de
investigacion en su contexto a partir de la evaluacion de las variables que lo componen
y explicar las distintas interacciones que existen entre las variables de estudio, que en
términos analiticos suponen el riesgo de liquidez, el riesgo crediticio y la rentabilidad
de las COACs en Ecuador. Frente a esto, existen varias investigaciones que han
empleado métodos similares en contextos de estudio semejantes al que se estd

proponiendo de forma exitosa, mismos que se detallan a continuacion.

Para el estudio de referido, Marifia y Baselgal (2020) utilizan el Método de los
Momentos Generalizados (GMM): la técnica es elegida debido a la endogeneidad
potencial de algunos riesgos bancarios especificos y de la rentabilidad, lo que sugiere
que deberian introducirse caracteristicas no observables para los efectos aleatorios que
afectan a las correlaciones entre los coeficientes de las variables explicativas. En
cuanto al sistema GMM, su implementacion implica una estimacion en dos etapas, asi
como un estimador de correccion de errores para muestras pequefias. El uso de esta
metodologia para el estudio de los niveles de riesgo y rentabilidad financiera para
COAC:s sera esencial. Asi, este enfoque cuantitativo permitird comprender la compleja
dindmica de la salud financiera de COACs y proporcionara la base necesaria para el

desarrollo de estrategias efectivas de gestion y mitigacion de riesgos.

La metodologia empleada en el estudio de Usman (2023) sobre el riesgo sistémico y
la rentabilidad en el sector bancario de los EE. UU. tiene en cuenta un enfoque
metodolodgico integral que combina el Valor en Riesgo (VaR), Valor en Riesgo
Condicionado (CoVaR) y Minimos Cuadrados de Dos Etapas (2SLS). Esto implica
que, teniendo en cuenta el aporte de todas las unidades a cada empresa, se haya
posibilidad de realizar un célculo detallado. Para evaluar las hipotesis propuestas, se
utiliza un modelo de regresion lineal con cartera univariada y bivariada. Los modelos
se aplican a los datos del rendimiento bruto, lo que permite examinar la interrelacion
entre los retornos y el riesgo. Ademas, se implement6 el modelo GJIR-GARCH para
filtrar la volatilidad que cambia con el tiempo. Esto es vital porque, de hecho, se puede
analizar la evolucion temporal de la volatilidad, lo que lleva a una comprension mas

completa de los riesgos en cuestion. En general, en este caso, la implementacion de



estos modelos es mas que factible, porque, de hecho, puede haber una idea muy
especifica de los niveles de rentabilidad y los riesgos asociados que enfrentan las

empresas en la actualidad.

El estudio de Galletta y Mazzu (2019) involucra la aplicacion del andlisis de regresion
multiple para determinar las relaciones estadisticamente significativas entre un
conjunto de variables. Se lleva a cabo en dos etapas, en la primera de las cuales, el
andlisis se desarrolla para verificar la hipdtesis relativa a la influencia del tamafio y
respaldo de capital de 27 bancos analizados sobre las cinco variables dependientes del
riesgo de liquidez. Se espera descubrir qué factores afectan el desajuste de
vencimientos de la ratio préstamos-depdsitos. En la segunda fase, se emplea un modelo
de regresion de panel dindmico con correccidon de primera y segunda diferencias junto
con el enfoque a la heteroscedasticidad agrupada y una correccion de los errores
estandar a nivel de bancos. Esto permitid tener en cuenta la correlacion serial de la
variable dependiente en cada banco. En el contexto de este estudio, fue apropiado un
modelo de regresion multiple, proporcionando informacién sobre cdmo se comportan
variables endogenas y exogenas y, por lo tanto, ofrecieron un marco adecuado para
estudiar el problema de los factores de riesgo y rentabilidad en las cooperativas

analizadas.

En la investigacion de Behn et al. (2019), acerca de las respuestas de los bancos a
varias limitaciones regulatorias, este articulo se basé en un modelo dindmico
estocastico en términos metodologicos. Este enfoque abordd como los bancos toman
decisiones interrelacionadas sobre la expansion de marcas, la deuda de los acreedores,
la gestion del riesgo y la politica de distribucion, dada la volatilidad econdmica, asi
como las restricciones a los mecanismos regulatorios de los ratios de capital y las
barras de liquidez. La implementacion del modelo proporcion6 la base
microeconomica para explicar la estructura del capital bancario, el perfil observado de
liquidez y la variabilidad a lo largo del tiempo. En consecuencia, se puede capturar la

rentabilidad y el riesgo de los bancos desarrolladores.

La investigacion realizada por Nadiri (2021), acerca de la rentabilidad de los bancos

comerciales en Afganistan, se fundament6 en el andlisis de los datos panel, mediante



la utilizacion del modelo dindmico para la estimacion. Entre las técnicas utilizadas por
el autor figuran los efectos fijos y aleatorios, asi como las técnicas del sistema GMM,
para identificar los factores que influyen en la rentabilidad de estas entidades
financieras. Los resultados obtenidos indican que el riesgo crediticio, la liquidez y la
eficiencia de la gestion presentan una relacion negativa con la ratio ROA. La
aplicabilidad de los datos de panel y el sistema GMM en esta investigacion es
destacable, ya que permiten identificar los niveles de rentabilidad y el riesgo financiero
de las COACs. Este enfoque metodologico ofrece una perspectiva soélida para
comprender los determinantes de la rentabilidad en el sector financiero de Afganistan
y puede proporcionar insights valiosos en la toma de decisiones en este ambito

cooperativista del Ecuador.

La investigacion que se lleva a cabo se compone de un total de cinco capitulos, los
cuales dispondran de informacién relacionada con varias etapas del proceso
investigativo, las cuales son: el problema a investigarse, los antecedentes
investigativos y fundamentacion tedrica, la descripcion metodoldgica incluida para el
desarrollo del estudio, los resultados y finalmente las conclusiones y recomendaciones.
Se destina un capitulo en especifico para dar respuesta a cada uno de los componentes
ya descritos, lo que brinda una mejor distribucion de las tematicas relacionadas con el
tema de investigacion y que pondran en el contexto socio economico de la poblacion
ecuatoriana al problema a evaluarse. En los siguientes parrafos se desarrolla contenido
cuyo objetivo principal es detallar lo que contendra cada uno de los capitulos que

formaran parte del andlisis propuesto.

El capitulo I del estudio tiene la funcionalidad de introducir el tema de investigacion
y la problematica intrinseca a este, para lo cual se desarrolla una explicacion de los
distintos argumentos que justifican el desarrollo del estudio. Luego de esto, se
presentan los objetivos que delimitaran los esfuerzos investigativos necesarios para
responder a los vacios del conocimiento que existen frente al problema de
investigacion que se plantea abordar. Aquello servird de preludio para la descripcion
de los distintos analisis que se han llevado a cabo con antelacion frente a las variables

de estudio y también al marco tedrico que engloba el abordaje contemplativo de la
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relacion que existe entre los riesgos financieros y la rentabilidad de las COACs en

Ecuador.

Como se indicod anteriormente, el capitulo II estard compuesto por los acéapites de
antecedentes investigativos y fundamentacion cientifica, mismos que responden a los
distintos lineamientos tedricos que soportan el tema de investigacion, asi como varios
conceptos y definiciones que aportan al entendimiento pleno del problema que de

estudio en su contexto analitico.

El capitulo III tiene la funcionalidad de caracterizar la investigacion en materia
metodoldgica, para lo cual se describe la tipologia del estudio en conformidad al
enfoque y alcance de investigacion. Adicionalmente, se explica la poblacion y muestra
que se aborda en el estudio, asi como también las hipdtesis de investigacion, los
procesos de recopilacion de la informacion estadistica y su procesamiento. En este
ultimo caso, el apartado explica cada uno de los procedimientos de indole
metodolégico que se llevaron a cabo para cumplir con cada una de las metas
investigativas que resultaron del analisis de los vacios del conocimiento que existen

en torno al problema de analisis.

Los resultados y discusion forman parte del capitulo IV, lo cual engloba los hallazgos
empiricos asociables al tema de investigacion frente a las variables que lo conforman
y las hipotesis de relacion asociables a éste. En este capitulo se resuelve directamente
los requerimientos establecidos en los objetivos de estudio e indirectamente las

conclusiones y recomendaciones derivadas de la investigacion.

En una tltima instancia, el capitulo V agrupa las conclusiones y recomendaciones que
derivaron del capitulo anterior como un andlisis contemplativo de las implicaciones
analiticas, sociales y conductuales de los agentes relacionados con el problema de
investigacion. Esta instancia da cierre al proceso investigativo que proporcionara
informacion veridica sobre la tematica de estudio dado el contexto socioecondémico

del SFPS de Ecuador.

El estudio se enfoca en relacionar tres aspectos clave de la dindmica financiera de las

COAC:s en Ecuador particularmente en lo relacionado con el riesgo y la rentabilidad
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de las organizaciones en el tiempo. Al respecto, existen escasas limitaciones analiticas,
al menos en el &mbito cuantitativo, dado que el estudio procura abordar los distintos
frentes que engloban el contexto relacional del riesgo y la rentabilidad de las
organizaciones dentro del SFPS. Sin embargo, la fundamentacion tedrica relacionada
con el problema de investigacion no tiene las mismas caracteristicas integrales del
abordaje empirico propuesto, y se centra especificamente en la gestion de riesgos
financieros y la dindmica del beneficio, lo cual deja de lado concepciones particulares
de la forma en cémo este tipo de riesgos afectan los beneficios de las organizaciones
de forma independiente, esto debido a la ausencia de teorizaciones especificas sobre

el tema.

Fuera de esto, también se contemplan determinadas dificultades analiticas en el
contexto valorativo del enfoque predominantemente cuantitativo que tiene el estudio.
Aquello se enmarca en la disponibilidad de informacion estadistica depurada, puesto
que, en muchos de los casos, los datos disponibles de la localizacion de las COACs y
de sus estados financieros no se encuentran clasificados como un formato /ong para
series de panel, por lo que es necesario incurrir en una depuracion adicional para
disponer de las estadisticas de tal forma que sea posible efectuar un andlisis inferencial
adecuado dados los requerimientos de andlisis del problema de investigacion. Esto
supuso una dificultad adicional al remanente contemplativo de estadisticas inttiles que
proporcionan las fuentes oficiales de los entes reguladores que son requirentes de una
depuracion adicional y de la creacion de instrumentos clasificatorios adicionales de las

observaciones en funcion a su periodicidad temporal y distincion transversal.

1.2. Justificacion

La investigacion se centrd en evaluar el impacto directo de los riesgos financieros
sobre la rentabilidad y la estabilidad de las COAC:s, instituciones fundamentales para
el desarrollo del sistema financiero. Estas organizaciones son importantes ya que
brindan a sus socios una amplia gama de servicios financieros que van desde cuentas
de ahorro y préstamos hasta inversiones y seguros (Rivas et al., 2021). Su importancia
radica en su capacidad para satisfacer a los segmentos de la poblacion que pueden estar

desatendidos por el sistema financiero tradicional; por lo tanto, fomentan la inclusion
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financiera y promueven el crecimiento en todos los niveles y sectores. La investigacion
se justifica ya que el andlisis de los servicios que presta esta empresa, su rentabilidad

y los riesgos relacionados ayuda a comprender mejor este servicio.

Sin embargo, al igual que otras instituciones financieras, las COACs también se
enfrentan a una serie de riesgos que pueden poner en peligro su rentabilidad y
sostenibilidad en el largo plazo. La importancia de identificar los riesgos radica en el
hecho de que ayudan a evaluar como los factores econdmicos, como los cambios en
los tipos de interés y las condiciones macroecondmicas, pueden afectar tanto los
ingresos como los activos de la COACs. Al mismo tiempo, la evolucion de las leyes
existentes puede incluir cambios que requieren ajustes estructurales y operativos
dentro de las cooperativas. A veces, los riesgos estan relacionados con la mala gestion
de los recursos humanos o la infraestructura tecnoldgica y pueden dar lugar a
ineficiencias y la pérdida de la confianza de los socios y los clientes (Chafla et al.,
2019). Ademas, los riesgos de mercado pueden aparecer en forma de volatilidad de los
activos y afectar la cartera de créditos y el balance financiero de la COAC. En todo
caso, para poder asegurar su sostenibilidad, las COACs deben abordar los riesgos
mediante la combinacion de una gestion responsable, supervision activa y estrategias

de mitigacion adecuadas.

En el contexto indicado, el propodsito del presente estudio es examinar a fondo la
relacion subyacente entre los riesgos financieros y el nivel de rentabilidad y estabilidad
de las COAC. En otras palabras, el estudio se basara en la identificacion de los factores
de riesgo asociados. Como consecuencia, el entendimiento detallado de esta
interaccion es de suma importancia por varias razones. En primer lugar, asegura que
las COACs y los correspondientes reguladores de COACs implementan precauciones
apropiadas y medidas de accion correctiva cuando sea necesario, en un intento por
reducir la probabilidad de riesgo asociado y reforzar la estabilidad financiera de estas
entidades (Rogel y Urquizo, 2019). Tales implicaciones son particularmente
pertinentes en un entorno econdémico donde la estabilidad es cuestionada con

frecuencia, en funcion de su volatilidad y, por extension, su nivel de predictibilidad.
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Al analizar esta relacion, se podria obtener informacion clave acerca de las politicas
de gestion de riesgos mas adecuadas que permitan a las COACs mejorar su
rendimiento y garantizar su estabilidad a largo plazo. Politicas y procedimientos
adecuados, el fortalecimiento de los mecanismos de supervision y control interno y la
diversificacién de los productos y servicios que ofrecen, por nombrar algunos. En
ultima instancia, tener una idea clara de como los riesgos financieros impactan los
niveles de rentabilidad y la estabilidad de las COACs podria tener implicaciones
sustanciales para las politicas publicas y la regulacion financiera. Tacuri y Lopez
(2021), concluyen que los hallazgos de esta investigacion podrian sentar las bases para
una mayor elaboracion de politicas que fomenten un entorno favorable para el
crecimiento de las COACs, al tiempo que protegen los intereses de los depositantes y

otros interesados.

La importancia de identificar y tomar medidas para mitigar estos riesgos radica en la
posibilidad real de que amenacen la estabilidad y la sostenibilidad econémica de las
COAC:s en Ecuador. Dado el impacto proyectado de las consecuencias negativas para
estas instituciones y el sector cooperativo en su conjunto, existe una gran preocupacion
acerca del potencial de ocurrencia de los riesgos financieros. La evaluacion de los
riesgos financieros es mas relevante en un entorno en el que la combinacion de factores
internos y externos puede conducir a condiciones desfavorables. Sandoval y Sandoval
(2022), concluyen que algunos de los factores internos y externos con los que las
COACs no pueden lidiar por si solas incluyen las fluctuaciones en los mercados
financieros, el cambio de las regulaciones gubernamentales y los eventos
macroecondémicos. Si estos riesgos no se identifican, mitigan y gestionan, existe una
alta probabilidad de que las COACs se enfrenten a desafios que cuestionen su

estabilidad financiera y operativa.

Las COACs, desempefian un papel primordial en los servicios financieros prestados a
diferentes comunidades de todo el pais y, como resultado, son elementos sustantivos
para el avance y el bienestar econdmico. De todos modos, la reciente crisis economica
de Ecuador ha provocado importantes desafios para la viabilidad y el logro de estas
organizaciones. En este sentido, es necesario investigar y establecer programas de

gestion de riesgos que mejoren la rentabilidad de las COACs, garantizando la
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perpetuidad a largo plazo (Yucailla, 2022). En efecto, en una economia que es un
motor primordial del avance, es preciso que estas entidades establezcan medidas para
fortalecerse a fin de prevalecer en el desierto. Por esta razon, el siguiente biotipo
pretende abordar esta necesidad acuciante, lo que implica que el considerar estos
riesgos Unicos y esquemadticos y sugerir tacticas vanguardistas y flexibles para

resolverlos de manera efectiva.

La cuestion de la gestion del riesgo en las COAC en el contexto econdmico actual de
Ecuador es altamente pertinente y requiere un enfoque multidimensional. Se ha vuelto
relevante debido a la interaccion de varios factores econdmicos y financieros. En
primer lugar, el estancamiento de la economia ha alimentado la incertidumbre y la
volatilidad, lo que ha colocado a las instituciones financieras, incluidas las COAC,
frente a varios desafios. Especificamente, la morosidad del préstamo y una
disminucioén en los ingresos por intereses son criticos, segun Coba etal. (2019).
Ademas, la vulnerabilidad a los riesgos externos, como la volatilidad de los precios de
las materias primas y los cambios en la politica gubernamental, agrava aun mas la

situacion y amenaza la estabilidad financiera de las COAC.

Aun asi, las implicancias si no se abordan estos desafios van mucho mas all4 de la
salud a largo plazo de las COACs. Las COACs juegan un papel importante en la
inclusion financiera y el desarrollo econdmico local al proporcionar oportunidades de
ahorro e inversion a grupos marginados de las instituciones financieras convencionales
(Martins et al., 2019). Por lo tanto, mejorar la rentabilidad y sostenibilidad de estas
instituciones no solo defiende sus intereses, sino que también protege aun mas a los
socios que a los que atienden. Por lo tanto, la implementacion de estrategias de gestion
de riesgos puede tener un impacto positivo en la rentabilidad y sostenibilidad futuras

de las COAC:s.

En este contexto, es vital identificar los riesgos relacionados con las operaciones
financieras de las COACs en un contexto de mercado dindmico y en caso de
eventualidades econdmicas. Solo un conocimiento pormenorizado de estos riesgos
puede contribuir al desarrollo y la implementacion de estrategias de gestion exitosas

que mejoren a estas instituciones econdomicamente (Leéon y Murillo, 2021). Por lo
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tanto, la investigacion abordara no solo la identificacion especifica de riesgos actuales
que enfrentan las COACs en la actualidad, sino también la evaluacion de herramientas
y practicas de gestion de riesgos disponibles. Al elaborar recomendaciones y
orientaciones a partir de este analisis, se espera que las COACs puedan minimizar los

riesgos identificados y mejorar su valor y su rentabilidad a largo plazo.

El propdsito general de la prestacion de este documento es formar a las COACs de
manera que puedan adaptarse y prosperar en un entorno econdémico en constante
cambio. Reducir la brecha para ellos equipdndolos con las herramientas y el
conocimiento practico de como gestionar los riesgos les permite tomar decisiones
estratégicas e informadas que protejan sus intereses y fomenten su crecimiento
sostenible. A su vez, beneficia a las COACs y al bienestar econdmico y social de las
comunidades a las que prestan servicios (Mosquera et al., 2019). En resumen, la
necesidad de estrategias eficaces de gestion del riesgo para la lucrarse y la

sostenibilidad es la justificacion para este estudio.

El estudio intenta abordar la formulacion de politicas regulatorias y los modelos de
operacion efectivos al impactar de manera positiva estas areas, creando un impacto
propicio para la inclusion financiera a través de las interacciones riesgo-rentabilidad.
En primer lugar, el estudio responde a una necesidad urgente en términos de mercado
y regulacion operativa. En este sentido, un conocimiento adecuado de las interacciones
antes mencionadas es critico para la estabilidad a largo plazo y el crecimiento del
sistema financiero. Se mejora la formulacion de politicas regulatorias adecuadas y la
adopcion de modelos de operacion competentes en el sector financiero (Luque y
Pefiaherrera, 2021). En consecuencia, la inclusion financiera se esta fomentando, lo

cual es crucial para el progreso econdmico y social.

El propdsito principal de esta investigacion es llamar la atencién sobre la crucial
relevancia del riesgo y la rentabilidad en cualquier proceso de toma de decisiones
financieras, ya sea personal o institucional. Por un lado, el riesgo se puede definir como
uno de los hechos més evidentes del dinero y las actividades financieras en general, ya
que, a menudo, tiene una influencia significativa en los resultados personales. Por otro

lado, la rentabilidad es el objetivo de cualquier accidon financiera y estd en una
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correlacion directa con el nivel de riesgo implicado en el caso especifico (Barra y Zotti,
2019). Por lo tanto, entender la relacion entre estas dos variables es vital para una toma

de decisiones informada y hacer uso de los recursos financieros de manera efectiva.

Para desarrollar marcos regulatorios resistentes y agiles, que permitan a los
reguladores prevenir y abordar estos y otros desafios que enfrentan las COACs
mientras buscan equilibrar el riesgo y el retorno, es vital una comprension integral de
las complejas interacciones entre el riesgo y la rentabilidad. A través de politicas para
mitigar los riesgos sistémicos y promover la estabilidad del sector, los reguladores
pueden hacer cumplir el control prudente y fomentar la conducta financiera sensible
(Cardenas, 2023). Un enfoque regulador receptivo y bien informado puede ayudar a
mitigar o aplicar un colchon a los ciclos de mercado. A la vez, proteger los activos de
los depositantes, y promover la sostenibilidad a largo plazo de las COACs mediante
incentivos para la contratacion. También fomenta la transparencia y la responsabilidad,

fortaleciendo la confianza publica en el sector financiero.

La razdn detrds de esta investigacion es incentivar un ambiente favorable para la
inclusion financiera? para abordar las barreras que dificultan el acceso a los servicios
financieros. En particular, se persigue una mejor comprension y gestion del riesgo, asi
como una mayor eficiencia operativa en el sector cooperativo para aligerar las
restricciones existentes en la gente y las empresas con respecto a la integracion en el
sistema financiero. Dado lo anterior, una gestion adecuada del riesgo en el ambito de
la inclusion financiera es necesaria para mejorar la confianza en el sistema financiero,
y mejorar la estabilidad financiera del mismo (Altamirano et al., 2019). Una mayor
eficiencia del sistema puede implicar la provision de servicios rapida y econdmica y,
por lo tanto, ampliar el alcance de los productos disponibles para una mayor porcion

de la poblacion.

La importancia de la eficiencia operativa para la sostenibilidad y la competitividad de
las COAC es otro argumento relevante. Siendo consciente de las areas en las que las

cooperativas necesitan mejorar e identificando formas de optimizar los procesos

2 La inclusién financiera se refiere al acceso universal a servicios financieros asequibles y convenientes,
que es esencial para impulsar el crecimiento econémico y promover la equidad social (Minz et al.,
2024).
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operativos, no solo genero mas rentabilidad y productividad, sino que también
mantengo su capacidad de innovacidon y adaptacion en un mercado en constante
cambio. Por supuesto, relaciono este tema con la inclusién financiera, que es uno de
los conceptos esenciales de este trabajo. Justifico la necesidad de abordarlo debido a
las desigualdades creadas por barreras de acceso a los servicios financieros. Estoy
seguro de que la inclusion financiera no solo es un problema ético, sino también una
de las principales fuerzas impulsoras del crecimiento econdmico y el desarrollo social
(Ortega, 2023). Por lo tanto, al proponer estrategias y politicas que fomenten la
inclusion financiera, se aspira a construir un sistema financiero mas equitativo y

resistente que beneficie a todos los sectores de la sociedad.

El tema de investigacion aporta de distintas maneras al direccionamiento correctivo en
el ambito financiero y econdomico de las operaciones de las COACs en Ecuador, para
lo cual se reconoce tres ambitos de accion que pueden derivar del conocimiento
obtenido a partir de la realizacion del estudio: el disefio de estrategias de gestion de
riesgos, el reconocimiento de oportunidades de mejora de las operaciones y la
supervision del sector. Todas estas consideraciones amalgaman un criterio sugerente
de acciones que pueden responder a la creciente presion que adquieren las
organizaciones de este tipo frente a determinados eventos coyunturales adversos que
podrian atentar contra la estabilidad financiera de la EPS en el ambito financiero.
Frente a esto, cabe destacar la forma en que la presente investigacion aportaria con
informacion relevante para enfrentar los constantes desafios en los que se ven inmersas
las COAC:s en el pais, lo cual se detalla a continuacion dadas las primicias descritas

con anterioridad.

La investigacion puede ayudar a mejorar las estrategias de gestion de riesgos en las
cooperativas. Un enfoque consiste en desarrollar modelos eficientes para gestionar los
riesgos cooperativos (Elliott y Boland, 2023). Estos modelos deben tener en cuenta
factores como las redes cooperativas, la gestion del riesgo, el analisis de redes sociales,
diversos aspectos en la arquitectura de inteligencia de negocios y, sobre todo, la
dindmica financiera de las entidades (Nunes et al., 2021). Es en este ultimo punto en

donde el estudio hace hincapié analitico, puesto que evalua una serie de indicadores
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financieros, de lo cual se estableceria un diagndstico oportuno que permita dar cuenta

de espacios de mejora en la gestion de las organizaciones en el tiempo.

Otra contribucion que tiene el presente estudio es la dotacion de informacion teodrica y
empirica que permita fundamentar estrategias de gestion del riesgo mediante la
implementacion de modelos de calificacion crediticia a partir de datos cuantitativos
subyacentes (Machinski et al., 2019). Esto puede soportar las decisiones que se tomen
frente al analisis de calificacion crediticia que se contemple en cada entidad, dada la
existencia de evaluaciones de orden descriptivo especificas en el contexto de estudio.
De esta forma se consolidaria una base de informacion cuantitativa de la cual deriven
valoraciones con criterio técnico que sean tomados en cuenta para dirigir las
operaciones al corto, mediano y largo plazo de las entidades financieras que forman

parte de la EPS en Ecuador e incluso América Latina.

Adicionalmente, las cooperativas podrian disponer de conocimiento de su verdadero
estado financiero para enfocar sus estrategias de gestion frente a determinados riesgos
operacionales de forma que su exposicion a la eventual quiebra sea menor (Qian y
Olsen, 2021). Conforme a esto, serd posible predecir las fluctuaciones que
experimenten los mercados y sus potenciales afectaciones en la sostenibilidad de las
finanzas de las organizaciones, aspecto que es relevante para el mantenimiento de la

estabilidad en el SFPS.

Al evaluar la rentabilidad de los segmentos de negocio, las entidades financieras
pueden tomar decisiones gerenciales efectivas basadas en resultados (Kupriyanova y
Schneider, 2020). La rentabilidad de cualquier empresa o institucion financiera, y
puede alentar la eficiencia operativa continua en orden y su relacion con el riesgo con
el fin de ampliar la rentabilidad general de la empresa (Rashid, 2021). Como tal, es
imperativo que identifiquen obras de administracion, que se encargaran de ayudar en
el andlisis de facto y, al hacerlo, ocasionando la rentabilidad. Los dos factores
mencionados anteriormente, demostraran que, si decidiera uno de los elementos
asumidos, harian que el usuario no regresara al monitoreo (Avi, 2022). Desde la

perspectiva conciliatoria anterior, nunca es suficiente tocar los riesgos y la rentabilidad
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sin los factores correspondientes para superarlos. Como tal, el actual estudio

identificara la razon del saber central y elementales factores empiricos.

Un andlisis de la rentabilidad podria ayudar a fortalecer el marco regulador del sistema
financiero proporcionando informacion sobre la estabilizacién financiera y el
desempefio de las organizaciones. De acuerdo con Khiaonarong y Goh (2020): Ia
rentabilidad puede ser una medida indicativa de la salida y la competitividad. Es por
eso por lo que los indicadores de rentabilidad pueden ser beneficiosos para los
organismos reguladores porque pueden ayudar a evaluar la estabilidad y Ia
competencia de las instituciones financieras. Al evaluarse este tipo de indicadores, los
agentes de regulacion seran capaces de identificar determinadas vulnerabilidades y
potenciales exposiciones al riesgo en el sistema financiero, lo que a largo plazo
posibilitard la implementacion de medidas regulatorias que sean adecuadas para
mitigar los riesgos financieros. Adicionalmente, la evaluacion de la rentabilidad podria
contribuir a que los reguladores sean capaces de evaluar la efectividad de su accionar
y asi podrian identificar aspectos en los que seria necesario establecer reformas de
supervision a los mercados (Francioni et al., 2017). Al considerar los indicadores de
rentabilidad, los reguladores pueden asegurarse de que las instituciones de indole
financiero operen de manera sustentable y con responsabilidad social, lo que

contribuiria al desarrollo del sistema financiero general.

Los principales beneficiarios de este estudio son las COACs, que podran optimizar sus
estrategias de manejo de riesgos y mejorar su rentabilidad. Reguladores y
formuladores de politicas también se veran favorecidos al recibir informacion valiosa
para el desarrollo de marcos normativos mas efectivos. Adicionalmente, los miembros
de estas cooperativas se beneficiaran de servicios financieros mas estables y
accesibles. Este analisis contribuye a un ecosistema financiero mas s6lido en Ecuador
al promover la inclusion financiera y el desarrollo econdmico sostenible a nivel
nacional mediante la visualizacion de la situacion financiera del sector cooperativista

y caracterizarlo dado el contexto en el que se encuentra.

Por otro lado, ademds de las cooperativas y los miembros que las conforman, la

academia y la ciencia economica dentro del ambito de las finanzas supondran otros
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beneficiarios del desarrollo investigativo propuesto. Esto se considera al plantearse a
la investigaciéon como una fuente de conocimientos y datos estadisticos que puedan
suponer los cimientos para el desarrollo de investigaciones futuras. En este marco los
centros de formacion académica e instituciones educativas que proporcionen
formacion en el area de la economia y las finanzas se beneficiaran del conocimiento
proporcionado por el estudio al enriquecer sus programas y cursos referentes a los
ambitos valorativos y conceptuales que se abordan en el andlisis propuesto. En
concomitancia con lo expuesto, es imperante rescatar la contribucion que tendria la
investigacion con la sociedad en general dado qué los lineamientos conceptuales y
teoricos abordados en el presente aporte investigativo fundamentardn el
fortalecimiento de la economia en beneplécito de un sistema equitativo e inclusivo
para con las economias locales y tradicionalmente desplazadas y vulneradas por el

sistema financiero tradicional.

Los organismos no gubernamentales e instituciones procurantes del desarrollo
internacional también supondran otro grupo de beneficiarios de la realizacion del
presente estudio, dado que su dmbito operativo es el estimulo de la inclusion financiera
y el desarrollo econdmico. Este tipo de instituciones podran utilizar los resultados que
derivaron de la investigacion para fundamentar con evidencia empirica y
fundamentacion practica sus programas de soporte y financiacion de los sectores
vulnerables e incluso de las Cooperativas de Ahorro y Crédito. Ademas, los inversores
interesados en generar oportunidades de forma responsable para la ciudadania
encontraran en la investigacion herramientas utiles para la evaluacion de riesgos
financieros y la rentabilidad potencial de las entidades que conforman el sector para
asi impulsar procesos de crecimiento sostenible y cohesionar el tejido econdmico de

Ecuador.

Los resultados que provengan de la realizacion del estudio que se plantea son de
naturaleza empirica y no contribuiran de ninguna forma al desarrollo tedrico de algiin
concepto en especifico fuera de los que se contemplan en la fundamentacion cientifica.
Por otro lado, es pertinente asegurar que la unica utilidad del aporte cientifico que
constituird el presente estudio responderd al desarrollo tedrico de determinados

aspectos conductuales del problema de investigacion siempre y cuando los resultados
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del andlisis se consideren en la fundamentacion teodrica de estas dindmicas desde una
perspectiva conceptual. Adicionalmente, la incorporacion del contexto analitico en el
comportamiento de las variables que conforman el problema objeto de estudio también
tiene implicaciones tedricas desde el abordaje empirico que podrian desarrollarse en
futuras investigaciones como un aporte tedrico para explicar la correspondencia que
existe entre los indicadores que describen el riesgo financiero al cual se exponen las

COAC:s.

1.3. Objetivos

1.3.1. Objetivo general

Analizar el riesgo financiero y la rentabilidad en las Cooperativas de Ahorro y Crédito

de los segmentos 1 y 2 en Ecuador durante el periodo 2018 — 2023.

1.3.2. Objetivos especificos

e Describir el comportamiento del riesgo de crédito y de liquidez de las

Cooperativas de Ahorro y Crédito de los segmentos 1 y 2 de Ecuador.

e Relacionar los riesgos de crédito y de liquidez de las Cooperativas de Ahorro

y Crédito de los segmentos 1 y 2 de Ecuador.

e Explicar la rentabilidad en funcion del riesgo de crédito y de liquidez en las

Cooperativas de Ahorro y Crédito en los segmentos 1 y 2 de Ecuador.
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CAPITULO 11

ANTECEDENTES INVESTIGATIVOS

2.1. Antecedentes investigativos

El abordaje analitico de las interacciones entre los distintos tipos de riesgo a nivel
interno en las instituciones financieras nuevamente se aborda en el articulo de Ahmad
et al. (2019) en donde se relaciona el riesgo de liquidez y crédito, ademas de que se
evalta el efecto de este tipo de interacciones sobre la rentabilidad de los bancos en
Pakistan. En la investigacion se abordd una muestra conformada por 33 bancos durante
un periodo de analisis de 10 afios que inici6 en 2008 y termind en 2018. Se especifico
un modelo de regresion de Vectores de Autorregresivos para series de panel (PVAR)?,
mediante lo cual se estim6 los efectos inter temporales de los tipos de riesgos
mencionados con el desempefio financiero de las entidades. Los resultados respaldaron
el hecho de que no existe interaccion entre los riesgos descritos, pero se demostro que

la liquidez y el riesgo de crédito inciden en la estabilidad financiera de una entidad.

Los bancos de Kosovo han enfrentado diversos riesgos como la posibilidad de quebrar
o que los distintos flujos de efectivo que gestionan no sean los suficientes como para
mantener el funcionamiento de las empresas al mediano o largo plazo. Esta diversidad
de riesgos supone basicamente el peligro de que los préstamos concedidos no sean
reembolsados por diversos problemas de indole operativo, que no exista suficiente
liquidez en las entidades o fluctuaciones inesperadas en los mercados. El estudio de
Qabrati (2019) analiz6 un conjunto de ocho bancos comerciales en Kosovo durante un
periodo especifico de tiempo, para lo cual se utilizaron indicadores financieros
especificos de manera que se recabe informacion acerca de la forma en que se
gestionan los riesgos. Los autores encontraron que los bancos gestionan de forma
distinta los riesgos asociados a la dotacion de liquidez, los préstamos, las ganancias y

el capital que es propiedad de los inversores o socios. Por ejemplo, los bancos que

* Un modelo Panel Vector Autorregresivo (PVAR) es una herramienta estadistica utilizada para analizar
las relaciones dinamicas entre multiples variables de series temporales a través de diferentes entidades,
como paises o regiones, a lo largo del tiempo. Se amplia el modelo tradicional Vector Autorregresivo
(VAR) al incorporar datos de panel, lo que permite capturar variaciones tanto transversales como de
series de tiempo.
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disponen mayores volimenes de cartera en comparacioén con las obligaciones con el
publico de las cuales son responsables generalmente tienen mayores rendimientos
sobre el patrimonio. Sin embargo, demasiados niveles de deuda pueden incrementar el

riesgo de quiebra de una institucion financiera.

El tamafio que mantenga una institucién financiera adquiere relevancia en las
dindmicas conductuales de los agentes econdmicos frente al riesgo. Frente a esto, el
articulo de Galletta y Mazzu (2019) se plante6 el objetivo d entender la forma en que
se enfrenta el riesgo cuando no se dispone de la suficiente liquidez, de manera que se
pueda satisfacer los requerimientos operacionales a corto plazo, en especial en el
contexto de la crisis financiera acontecida entre el afno 2007 y 2009. Para ello, se
efectud un andlisis comparativo de indole descriptivo de los depositos y de diversos
indicadores de vencimiento de los préstamos. La investigacion es concluyente al
encontrar que los bancos de mayor tamafio generalmente estdn mas expuestos al
riesgo, y disponer de mayores niveles de capital no siempre es beneficioso, debido a
la percepcion de ‘demasiado grande para quebrar’ puede llevar a estas instituciones a
asumir riesgos mas altos, confiando en un posible rescate gubernamental en caso de
crisis. Los resultados del estudio también muestran que las instituciones bancarias
tradicionales que se dedican a la intermediacion financiera también tienen una
propension al riesgo, mientras que los bancos de inversion que se financian por otros

medios tienen una menor probabilidad de quiebra.

Existe una posible relacion bidireccional entre el rendimiento de una institucion
financiera y el riesgo al cual se expone. Por ejemplo, el articulo de Xu et al. (2019) se
propuso analizar la relacion que existe entre la estabilidad financiera y la rentabilidad
de la banca, procurando un enfoque direccional no a identificar la manera en que los
bancos obtienen beneficios y los riesgos a los cuales se enfrentan. La investigacion
mencionada propuso la especificacion de un modelo que represente de forma
fehaciente la correspondencia que existe entre las variables descritas, para lo cual se
abord6 una muestra conformada por 431 bancos en Estados de Unidos y Europa, a lo
cual se afiadi6 informacion referente a los principales bancos que esperan a nivel
mundial entre el periodo 2004 — 2007. Los autores encontraron que los bancos mas

rentables generalmente son los mas seguros y contribuyen en menor medida a
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eventuales riesgos sistémicos en la industria. Sin embargo, las entidades que tienen
una marcada dependencia de sus rendimientos frente a una mayor actividad
relacionada con el mercado tienen mayores niveles de deuda y utilizan financiamiento

mayorista, generalmente tienen una mayor propension al riesgo de quiebra.

La correspondencia que existe entre el riesgo financiero y la rentabilidad de los bancos
puede explicarse por la formacion del personal que labora en este tipo de entidades. Al
respecto, el articulo de Apergis (2019) investiga como tener expertos financieros en el
consejo de administracion afecta el desempefio y riesgo de los bancos en el Reino
Unido. La investigacion abordd informacion estadistica del sector bancario, de la cual
se determind que la existencia de expertos financieros generalmente tiene un impacto
positivo sobre el desempefio de las instituciones, lo cual puede traer consigo una mayor
exposicion al riesgo particularmente en las organizaciones de mayor tamafio. El
estudio también reconocid que la inclusion de profesionales en el &mbito financiero y
bancario contribuyen de manera positiva en la obtencion de beneficios en términos
generales, y su impacto es incluso mas alto que cuando los contadores forman parte de

la mesa directiva.

Existen otras formas de riesgo que afectan a la estabilidad financiera de los bancos y
COAC:s, y las diferentes fluctuaciones que experimentan las tasas de interés no estan
exentas de afectar considerablemente las finanzas de este tipo de instituciones. El
articulo de Shetty y Yadav (2019) abord6 la forma en que los riesgos financieros
inciden en la rentabilidad de los bancos comerciales en India. En la investigacion se
especificd un modelo de regresion de efectos fijos, el cual asume que existen efectos
inobservables que pueden ser invariantes en el tiempo o a nivel individual,
consideracion que se trata a partir del andlisis de una serie de variables ficticias que
identifican el ano (periodo temporal) y las unidades de andlisis de orden transversal
(bancos). La investigacion se plantea contrastar la hipotesis de que distintos riesgos
financieros como el relacionado a las tasas de interés y el riesgo cambiario tienen un
efecto considerable en los rendimientos de las entidades que forman parte del sector.
El estudio encontr6 que existe una relacion negativa débil pero aun asi significativa
hoy entre la rentabilidad de los bancos y el riesgo asociado al tipo de cambio de las

tasas de interés.
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La influencia del tamafio en el riesgo financiero de una institucién bancaria supone
una multiplicidad de conductas especificas a nivel interno de la organizacién que
pueden condicionar un determinado nivel de sostenibilidad financiera. El articulo de
A. Khan y Campus (2020) aborda esta problematica y se plante6 el objetivo de
comparar el grado de efectividad con el cual los bancos pakistanies y extranjeros
gestionan el riesgo en caso de que los créditos otorgados no se reembolsen, condicion
que se conoce como riesgo crediticio, esto durante el periodo 2001 — 2010. Los
investigadores evaluaron informacion estadistica de orden cuantitativo que describa el
tamafio de un banco y la disponibilidad de recursos liquidos y plantedndolos también
como condicionantes del riesgo crediticio. Se desarrollaron pruebas estadisticas de
relacionamiento de factores. A partir de aquello se encontrd que los bancos locales, al
ser mas grandes, tenian mayores probabilidades de riesgo crediticio, aunque esta
condicion era menos prevalente en el caso de los bancos extranjeros a pesar de su gran
tamafio. Por otro lado, se encontr6 que una mayor disponibilidad de dinero no

necesariamente mitigar el riesgo de crédito sobre todo para los bancos locales.

El estrés financiero, que es una condicion en la que una empresa experimenta
dificultades financieras significativas (Say, 2024), es un condicionante poco discutido
en la dindmica relacional entre el riesgo de crédito y el desempefio de las instituciones
financieras, pero su injerencia puede definir la respuesta de una entidad frente a una
eventualidad adversa. En este sentido, Gafrej y Abbes (2020) se plantearon el objetivo
de comprender la forma en que el estrés financiero incide sobre el riesgo de liquidez y
de crédito en las entidades que desarrollan actividades de intermediacion financiera en
la region del Golfo, lo cual se incluyen los bancos islamicos y regulares. Para este fin,
se especificod una regresion de efectos fijos para series de panel con umbral para un
total de 66 bancos con lo cual se evidenciard la forma en que se altera el rendimiento
de las instituciones financieras cuando estds alcanzan determinado nivel de riesgo. Se
encontrd que el estrés financiero altera la relacion entre el comportamiento financiero
y el riesgo en general. También se encontrd que los bancos de islamicos administran

el riesgo de una forma distinta a lo registrado hoy por los bancos regulares.

La liquidez supone otro factor asociable a la rentabilidad que alcanzan los bancos o

cualquier tipo de entidad financiera que desarrolle actividades de intermediacion. El
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estudio de Alajili et al. (2020) tuvo el proposito de comprender la forma en que los
bancos del oeste de Libia gestionan los riesgos que enfrentan y el grado de liquidez
que mantienen en sus reservas para enfrentar dichos riesgos y como todo lo
mencionado puede poner en riesgo sus beneficios. Los autores realizaron una encuesta
un total de 320 trabajadores de las entidades financieras del pais, de los cuales 270
cuestionarios fueron completados para su posterior analisis. Se encontr6 que disponer
de la liquidez suficiente no necesariamente implica que los bancos sean mas rentables,
pero contribuye a que su exposicion al riesgo sea menor, lo que a la larga puede
conducir a mayores beneficios. Finalmente, se descubri6 que los riesgos asociados al
endeudamiento, al mercado y a la liquidez pueden afectar los rendimientos de una

institucién financiera.

La correcta administracion del riesgo de liquidez y de crédito no suponen iniciativas
mutuamente excluyentes, sino que es importante ejercer un control adecuado y
pertinente sobre estas variables, de manera que exista un equilibrio financiero que
sostenga el desempefio de las organizaciones en el tiempo. En este contexto, el articulo
de Minh (2021) tuvo como objetivo comprender como el manejo del efectivo y el
riesgo de no ser reembolsado por préstamos (riesgo crediticio) afecta las ganancias de
los grandes bancos en Nigeria. El articulo analizo siete afos consecutivos estados
financieros y se realizaron con relaciones para multiples variables y ciertas
especificaciones de modelos de regresion lineal multiple, esto con el proposito de
identificar determinadas interacciones que pueden condicionar el problema de
investigacion propuesto. A partir de lo expuesto se determind que la correcta
disposicion del efectivo es trascendental para que una institucion financiera sea
rentable, aunque el riesgo de crédito es una preocupacion latente que limita las

ganancias de una entidad financiera.

La liquidez del sistema financiero al igual que la asociable a cada una de las entidades
financieras que desarrollan actividades de intermediacion tienen particular
importancia en el ejercicio administrativo de las organizaciones que tiene como
proposito evitar siniestralidad des en funcion de la correcta gestion del riesgo. El
articulo de W. Chen et al. (2021) abord6 la problemadtica expuesta, puesto que se

plante6 como objetivo de investigacion entender la forma en que los bancos son
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capaces de gestionar su liquidez y permanecer en el mercado. Para dicho fin, los
investigadores evaluaron una gran cantidad de informacion estadistica sobre los
bancos estadounidenses entre los afios 1996 y 2013, prestandose particular interés en
la crisis mundial generada por las subprime y sus consecuentes 2 crisis en los mercados
internacionales. Se emple6 un analisis de Propensity Score Matching (PSM) con el
animo de evaluar la exposicion a distintos niveles de riesgo para el manejo del efectivo
y asi asegurarse de que los hallazgos alcanzados fueran precisos. Los hallazgos
obtenidos por parte de la investigacion expuesta se centraron en el hecho de que los
bancos con mayores niveles de riesgo en el manejo de su liquidez permanecieron mas
tiempo en operacion a lo largo de la crisis, méds ain si eran de menor tamafio o

adoptaban mayores riesgos al otorgar sus préstamos.

En Ecuador, las instituciones financieras que forman parte de la Economia Popular y
Solidaria (EPS) se enfrentan a una limitacion en su giro de negocio que supone la falta
de conocimientos de indole financiero y econdmico de los prestatarios, que, a la larga,
por concepto de riesgo moral, pueden direccionar los recursos econémicos obtenidos
a crédito en actividades que no les van a significar los rendimientos necesarios para
responder a la deuda contraida. El estudio de A. Cérdenas et al. (2021) utilizé un
enfoque cuantitativo de investigacion, el cual involucrd la revision de distintos
articulos cientificos y documentos relacionados para comprender adecuadamente los
fendmenos subyacentes a la solvencia de los solicitantes de crédito. Para ello, se
especificé un modelo de regresion Logistica, lo que permitié6 comprobar las hipdtesis
de investigacion y visualizar informacion relevante que pueda contemplarse hoy para

la toma de decisiones en lo que respecta a los procesos de concesion de créditos.

Las interacciones que pueden existir entre los distintos tipos de riesgos en una
institucion financiera suponen un fendmeno recurrente en el contexto analitico de la
intermediacion financiera. El articulo de Al-husainy y Jadah (2021) aborda esta
dindmica al proponerse como meta investigativa el evaluar la forma en que el riesgo
de liquidez y de crédito inciden en el rendimiento de los bancos iraquies. El estudio se
enfoco en el andlisis de 18 bancos privados desde el ano 2010 hasta el afio 2020. Con
ello, para averiguar la verdadera situacion del sistema financiero en el entorno analitico

de las variables en mencion, se especifico un modelo de regresion GMM hoy con
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efectos fijos a nivel temporal e individual. Se encontré que una mayor liquidez se
asocia con mayores niveles de rentabilidad; sin embargo, cuando la probabilidad de
impago es mayor, la rentabilidad de las instituciones financieras también se

incrementa.

Lo que determina la liquidez responde a una diversidad de factores de indole interno
y externo a una institucion financiera, pero puede darse el caso que existan
determinados entornos favorables para que una condicion deseable para las finanzas
de las organizaciones en estas circunstancias se materialice, como por ejemplo un
proceso de auge econdmico que incentive los depositos en las entidades financieras o
una importante recuperacion de cartera. El articulo de Amara y Najar (2021) tiene
como objetivo analizar el impacto que tiene el riesgo de liquidez sobre el rendimiento
de los bancos isldmicos y extranjeros en la region MENA. Se empled una muestra de
100 bancos autdctonos de la region 25 extranjeros a lo largo del periodo 2006 — 2018.
Asimismo, se especificé un modelo de regresion GMM para analizar diversos factores
del desempefio de las instituciones como: el tamafio de los bancos, ratio de adecuacion
de capital, brechas de liquidez, y retorno sobre activos, junto con variables
macroecondémicas como inflaciéon y tasa de crecimiento del PIB. Los resultados
sugieren que eventuales incrementos de la adecuacion de capital no traen consigo
necesariamente una disminucion del riesgo de liquidez hoy indistintamente del tipo de

instituciones financieras que se aborde, sean éstas nacionales o extranjeras.

La particularidad de incentivar la liquidez en las instituciones financieras de cualquier
indole dentro de las cuales destacan las Cooperativas de Ahorro y Crédito (COACs)
es importante en un contexto en el que su operacion contribuye considerablemente al
desarrollo de las localidades en las que la banca convencional nos est4 presente. El
articulo de Lemus y Rojas (2022) aborda lo expuesto al plantearse como objetivo
general entender el verdadero papel que tienen este tipo de instituciones en la e
inclusion financiera de la poblacion en Chile. El estudio contemplé un abordaje
cuantitativo netamente descriptivo, mediante lo cual se encontr6é que las COACs son
trascendentales para que aquellos prestatarios que no tienen acceso a financiacién
dentro del sistema tradicional puedan adquirir un crédito incluso cuando no disponen

de una alta capacidad adquisitiva. La investigacion también concluyo6 que el disponer
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de una oficina cerca de los sectores poblacionales objeto del giro de negocio de una
institucion financiera promueve un mejor acceso a este tipo de servicios en términos

generales.

El riesgo de crédito no necesariamente implica que su influencia en el rendimiento de
las instituciones financieras sea definitoria en un contexto irrestricto de
condicionalidad entre las variables de estudio. Existe evidencia es que no siempre el
riesgo crediticio tiene un efecto sobre el desempefio como se ha habia mencionado, y
el articulo de Febriyastuti et al. (2022) se propuso como objetivo entender la forma en
que el riesgo crediticio y de liquidez pueden afectar la rentabilidad en los bancos
gubernamentales de Indonesia durante los afios comprendidos entre 2017 y 2020. La
investigacion empled un enfoque cuantitativo mediante el cual se especificé una
regresion lineal multiple para relacionar determinadas variables asociables al riesgo
mencionado de tres bancos. La metodologia propuesta permiti6 identificar la manera
en que la cartera en mora y la disponibilidad de recursos liquidos podrian condicionar
de alguna manera la capacidad de las instituciones para obtener beneficios de sus
actividades operativas. La investigacion reveld que el riesgo crediticio de forma
independiente no es capaz de obstruir las ganancias de los bancos; sin embargo, si se
considera la influencia conjunta de las variables descritas sobre el rendimiento, existio

hubo una notable influencia de las exdgenas sobre la enddgena de interés.

El riesgo de crédito como factor determinante de la liquidez es un fendémeno recurrente
en el andlisis de la actividad de intermediacion financiera, y existe una diversidad de
estudios que corroboran este condicionamiento. El articulo de Safitri y Primadhita
(2022) se planted el objetivo de identificar la manera en que la liquidez el riesgo
crediticio podrian incidir en el rendimiento de los bancos de Indonesia. El analisis se
enfoc6 a evaluar los estados financieros de las instituciones antes y durante la
pandemia, para lo cual se utiliz6 un modelo de ecuaciones estructurales a partir de una
regresion de Minimos Cuadrados Parciales (PLS). Se encontré que el riesgo de impago
de un crédito puede explicar la liquidez de un banco, pero esto no siempre se
materializa, lo que indica que las instituciones financieras deben ser cautelosas en
materia de la colocacion crediticia y mas aun en ciclos recesivos de la economia como

fue el caso de la pandemia de Covid-19.
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La rentabilidad, que es una dimension de la estabilidad financiera, puede depender de
multiples factores entre los cuales destaca el capital y la liquidez disponibles. El
articulo de Faiz (2022) tuvo como objetivo comprender la forma en que la liquidez y
los riesgos crediticios afectaron la estabilidad de los bancos en Afganistan de 2014 a
2020. La investigacion analiz6 la ratio de adecuacion del capital para aproximar la
estabilidad financiera de las entidades bancarias a lo que se incluyd otras variables
como la rentabilidad, el tamafio, la inflaciébn y el crecimiento del PIB. Los
investigadores especificaron modelos de minimos cuadrados en dos etapas y de series
de panel de efectos fijos para evaluar los datos. Encontraron que el riesgo de liquidez
y crédito no se ven afectados de forma directa o definitiva entre si, pero tienen una
marcada influencia sobre la estabilidad de la banca. Investigacion sugiere que los
bancos o cualquier tipo de institucion financiera debe disponer de ingentes niveles de
capital y adoptar los lineamientos y estdndares internacionales de liquidez para

mantener tal estabilidad en el tiempo.

La liquidez debe considerarse como un factor clave para evitar el eventual cese de
actividades por parte de una institucién financiera, debido a que tiene un efecto
significativo sobre la estabilidad y rendimiento de cualquier agente econémico de una
sociedad. El articulo de Wu et al. (2022) realizé un anélisis al respecto, y se planteo
como objetivo el comprender la manera en la que la disponibilidad de la suficiente
liquidez afecta la seguridad financiera de las entidades bancarias en el tiempo. El
estudio consider6 como muestra objeto de analisis a un conjunto compuesto por 32
instituciones, a la cual se efectud una valoracion descriptiva de varios indicadores
financieros en el periodo 2012 — 2021. Esta informacion cuantitativa se empled para
el calculo de un eventual riesgo de pérdida para posteriormente evaluar la relacion de
este condicionamiento con la liquidez que disponian las entidades. Esto se llevo a cabo
al especificar un modelo de regresion de efectos fijos a lo que se afiadi6 el analisis de
otros métodos estadisticos para verificar los resultados. El principal resultado que
obtuvo el andlisis supuso que aquellos bancos con una mayor disponibilidad de
recursos liquidos tienen una menor exposicion a pérdidas financieras o a cualquier

riesgo de este tipo.
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La inversion también tiene riesgos intrinsecos que pueden responder a determinados
escenarios en los que existe acceso 0 no a recursos para que las actividades operativas
de una entidad productiva o financiera se lleven a cabo sin inconvenientes. El articulo
de Hidayat (2022) expone los riesgos de este tipo y se planted el investigar como el
disponer de efectivo, es decir, liquidez, y dinero sujeto a préstamo o endeudamiento
inciden en el riesgo por efecto de una inversion directa o a través de la adquisicion de
acciones, lo cual debe contemplarse teniendo como referencia la estabilidad financiera
de las empresas en Indonesia, lo que se reconoce como desempeio financiero. La
investigacion se enfoco en evaluar el indice isldmico de Yakarta entre los afios 2015 y
2019, para lo cual seleccion6 un conjunto de 110 de empresas a partir de la aplicacion

de un método demuestre o determinado.

Los investigadores recopilaron informacion de indole estadistico de la bolsa de valores
de Indonesia para considerarlo en un modelo de regresion lineal. Adicionalmente, se
encontro que disponer de mayor liquidez reduce el riesgo de inversion, pero el disponer
de mayor endeudamiento lo incrementa. En este contexto, el impacto que tuvo el riesgo
de liquidez sobre el riesgo de inversion mantuvo diferencias considerables en la forma
en que una empresa gestiona sus finanzas con éxito. Si se analiza las organizaciones
cuyo desenvolvimiento operativo puede considerarse como exitoso, la liquidez
suponia un determinante critico para condicionar el riesgo de inversion, mientras que
en el caso de las empresas que experimentaban dificultades, éstas mantenian altos

niveles de endeudamiento.

Un factor determinante de la rentabilidad bancaria que no ha tenido una marcada
visibilidad en la discusion sobre la dinamica de los rendimientos en las instituciones
financieras ha sido la agregacion tecnoldgica, pero el articulo de Marquez et al. (2022)
se propuso realizar una exploracion de la administracion de proyectos tecnologicos
que podrian afectar la estabilidad financiera de los bancos mexicanos, en especial
cuando se abordan los riesgos financieros intrinsecos de la actividad. Para estos
propositos, los investigadores utilizaron métodos cuantitativos para evaluar un total de
313 proyectos tecnologicos. Se especifico un modelo predictivo de hoy una buena
gestion de proyectos que conduzca a un aumento significativo de las ganancias del

sector. Los hallazgos sugieren que el éxito de una entidad financiera en materia de
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rendimientos operativos estd estrechamente relacionado con la forma en que se
gestionan los proyectos de indole tecnologico, particularmente en la manera en que se
ejecutan y planifican dichos proyectos. Adicionalmente, la investigacion determina
que las instituciones financieras son capaces de mejorar sus ganancias al enfocarse en
una mejor adecuacion de la tecnologia a sus necesidades operativas, aspecto que es
relevante para manejar adecuadamente los riesgos financieros propios de la actividad

de intermediacion.

La correspondencia entre el riesgo y la rentabilidad de las instituciones financieras
puede materializarse de distintas formas y en escenarios especificos, por lo que abordar
la injerencia del riesgo operativo como un factor adicional en los esquemas
tradicionales que explican el comportamiento de la rentabilidad en los bancos y
COAC:s. El articulo de Muliansyah (2023) intenta llenar este vacio del conocimiento
al proponerse investigar como el riesgo operativo, de liquidez y de crédito inciden en
la rentabilidad de las instituciones de crédito. La investigacion tuvo como proposito
identificar el impacto de los riesgos mencionados sobre la capacidad que adquieren las
instituciones de estas caracteristicas para obtener rendimientos de forma especifica,
esto durante el periodo 2017 — 2021. Para dicho fin se contempld el abordaje del
andlisis a partir de un método de observacion conductual para la recoleccion de datos
estadisticos y también se especificé un modelo de regresion lineal multiple, que supuso
una técnica estimativa del efecto de los tipos de riesgo que permiti6 explicar la variable
de respuesta. Los resultados de la investigacion sugieren que las instituciones de
Crédito Village pueden mejorar su rentabilidad si administran cuidadosamente los
riesgos mediante el monitoreo constante de las operaciones para reducir costos y asi

mantener un equilibrio entre el efectivo disponible y las actividades de préstamo.

Pocas han sido las exploraciones que han considerado el riesgo crediticio como
determinante de la liquidez y rentabilidad en las instituciones financieras. Al respecto,
el articulo de Abbas y Jawad (2023) explora la interaccion que existe entre las
apreciaciones mencionadas de riesgo y el desempefio financiero en el Trade Bank of
Irag a lo largo del periodo 2012 — 2021. La metodologia contempla un analisis
estadistico descriptivo a partir de la estimacion de la media aritmética, mediana y

desviacion estandar de varios indicadores financieros para identificar su evolucion en
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el tiempo dado el contexto objeto de analisis. Los resultados sugieren que el riesgo de
crédito mantiene un efecto tangible sobre la liquidez y rentabilidad de una institucién
financiera, aspecto que muestra la necesidad de disponer de una cartera de inversiones
diversificadas junto con una administracion adecuada de los préstamos concedidos. A
partir de lo expuesto se destaca también la relevancia de reestructurar las finanzas y
redireccionar los esfuerzos operativos para obtener rendimientos de eventuales
inversiones a nivel internacional, lo cual posibilita un manejo de las finanzas
organizacionales direccionadas a maximizar los beneficios y sostener la estabilidad

financiera de las entidades.

Existen factores no necesariamente asociables con el riesgo que podrian condicionar
el desempefio financiero de los bancos y COACs, como por ejemplo a eficiencia
operativa, la innovacién tecnoldgica, la calidad del servicio al cliente, Ia
diversificaciéon de productos, la ubicacion estratégica, y una solida reputacion de
marca. Su contemplacion analitica en los esquemas valorativos de la conducta de la
rentabilidad en las instituciones financieras adquiere particular relevancia. En
consecuencia, el articulo de S. Khan y Igbal (2023) investig6 las variables de diversa
indole que influyen en el éxito de los bancos, enfocandose en determinados
condicionantes financieros que fungirian como predictores de la estabilidad de una
entidad de estas caracteristicas. En este caso el principal objetivo de los investigadores
fue la comparacion de dos métodos estadisticos para relacionar las variables

mencionadas que fue una regresion logistica y el analisis discriminante.

Esta apreciacion permitié identificar que aproximaciones estadisticas predicen de
mejor manera la rentabilidad bancaria dados los datos estadisticos de distintos
indicadores financieros durante el periodo 2007 — 2016. Para esto se cambid la forma
en qué se cuantific la rentabilidad al hacer que esta variable sea dicotomica, siendo
que un valor de 1 refleja que un banco gano dinero, mientras que el valor de cero refleja
que no lo hizo. La investigacion determin6 que el analisis discriminante fue el método
que mayor precision obtuvo para reflejar la relacion existente entre las variables, y, de
este analisis, se encontr6 que cuatro factores determinan el éxito bancario: los ingresos
no relacionados con intereses, las tasas de interés, la eficiencia con la que opera un

banco y el tamafio del banco. La regresion logistica, sin embargo, solo encontr6 dos
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factores significativos: la ratio de interés y el tamafio del banco. En conclusion, el
estudio sugiere que el andlisis discriminante podria ser una mejor herramienta para

predecir la rentabilidad bancaria.

Es imperativo dejar explicito el tipo de efectos que tiene el riesgo de crédito y de
liquidez cuando éstos operan a la interna de una institucion financiera. Esta iniciativa
fue abordada por el articulo de Ayinuola y Gumel (2023), que tuvo como objetivo
dilucidar el desenvolvimiento de dos problemas importantes: el riesgo de liquidez y de
crédito, mismos que contribuyen considerablemente a la estabilidad de los bancos
nigerianos. Para el estudio se realiz6 un andlisis de 12 bancos del pais y sus estados
financieros a lo largo del periodo 2010 — 2021, informacion hoy con la cual se
especificd modelo de regresion a través del GMM. El estudio encontrd que el riesgo
crediticio y de liquidez contribuyen a que los bancos pierdan estabilidad financiera
cuando éstos aumentan. Se descubri6 también que estas formas de riesgo financiero se
relacionan entre si, puesto que las instituciones financieras tienen una mayor
probabilidad de experimentar altos volumenes de impago cuando experimentan
aumentos de iliquidez. Al respecto, el articulo sugiere que los bancos deben gestionar
de forma integral los tipos de riesgo mencionados para evitar problemas futuros de
inestabilidad financiera en las instituciones. Finalmente, encontraron que el tamafio de
una entidad bancaria, su nivel de ahorro y el ciclo economico de un pais pueden
contribuir al correcto desempeno financiero de las entidades bancarias, pero otros
factores de indole externo a la organizacién como la inflacion en realidad no tienen un

efecto significativo sobre el rendimiento de las instituciones.

El contexto de andlisis que concibe la relacion existente entre los distintos tipos de
riesgo y la rentabilidad de una institucion financiera también deben incorporar la
perspectiva de las implicaciones que tiene esta problematica en la estabilidad del
sistema financiero en general. Por ejemplo, el articulo de Ismail y Ahmed (2023) se
propuso el objetivo de identificar la manera en que determinados riesgos financieros
afectan la estabilidad de los bancos y del sistema financiero de forma integral en
Jordania. La investigacion evalud datos estadisticos de orden financiero en el periodo
2016 —2021 a partir del uso de métodos estimativos indole descriptiva con el proposito

o animo de presentar la informacion recopilada para posteriormente relacionarse con
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otras variables de interés. Por otra parte, se encontr6 que el riesgo de crédito tiene una
mayor influencia sobre la estabilidad sistémica de la actividad de intermediacion
financiera, siendo que incrementos desproporcionados de esta caracteristica pueden
poner en riesgo a la economia en general, sin embargo, el riesgo interno de una sola
institucion no parece tener un efecto directo sobre la estabilidad mencionada

anteriormente.

El andlisis del riesgo en actividades de intermediacion financiera es trascendental para
direccionar las estrategias de inversion en determinados campos operativos, y en este
caso estas variables pueden mantener una correspondencia positiva, lo cual seria
deseable para la incursion en una inversion determinada. El articulo de Seniv y Korol
(2023) se propuso investigar sobre el tema al plantearse la meta investigativa de
evaluar la forma en que los bancos pueden gestionar eficazmente los riesgos de
inversion en miras de sostener un proceso expansivo y el desarrollo de la sociedad en
general. El estudio evalu6 el riesgo de varios proyectos de inversion y realizé un
andlisis descriptivo del impacto de este sobre la rentabilidad resultante de la gestion
de la cartera bancaria. Se determind que los bancos deben mejorar sus niveles de
gestion de cartera e incorporar evaluaciones sistematicas del riesgo. También se
identifico una relacion directa entre los rendimientos esperados de una inversion en
especifico y el riesgo de inversion, de lo cual se intuye que una mayor diversificacion

en la cartera puede reducir considerablemente su exposicion a pérdidas.

Existen circunstancias en las que el contexto econdmico puede ser favorable de manera
que la relacion entre la exposicion al riesgo y la rentabilidad de una institucion
financiera no sea considerable. El articulo de Ibrahim (2023) hizo una exploracion
analitica al respecto al plantearse como objetivo comprender a profundidad los riesgos
financieros y la forma en que estos afectaron a los bancos de la Unién Europea durante
el periodo 2003 — 2009. El articulo explora cuatro tipos de riesgo: crédito, liquidez,
capital y operativo, apreciaciones qué se evaluaron a partir del andlisis descriptivo
mediante la estimacion de estadisticos como el coeficiente de variacion, lo que tuvo
como proposito diagnosticar la estabilidad de las instituciones financieras frente al
riesgo. También se verifico si existid algun tipo de vinculo entre las formas de riesgo

expuestas y el desempeno financiero de los bancos mediante el andlisis de indicadores
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financieros como la rentabilidad sobre los activos (ROA) y el patrimonio (ROE). Los
resultados de este ejercicio investigativo mostraron que los riesgos mantuvieron
dindmicas estables, pero no asi para las ganancias de las entidades. Por otro lado, la
investigacion encontrd una fuerte asociacion entre los rendimientos de un banco y su

retorno del capital, pero no asi para el caso de los riesgos mencionados.

2.2. Fundamentacion cientifica

2.2.1. Teoria de la intermediacion financiera

La intermediacion financiera es el proceso donde las entidades, como los bancos,
fungen como intermediarios entre individuos o empresas que son ahorrantes de
recursos liquidos y prestatarios, quienes son deficitarios de dinero. Estos
intermediarios recaudan fondos de los ahorradores, que tienen dinero extra, y lo
prestan a los prestatarios, que necesitan dinero por diversas razones como comprar una
casa o iniciar un negocio. La teoria sugiere que los intermediarios existen porque
pueden reducir los costos asociados con los préstamos y los empréstitos. Esto incluye
el costo de encontrar un socio prestamista o prestatario y el costo de evaluar si el
prestatario puede pagar el préstamo (Bryant, 1980). También se piensa que los
intermediarios ayudan proporcionando liquidez; esto significa que facilitan que las
personas accedan a su dinero cuando lo necesitan, a pesar de que los préstamos que
entregan no se convierten rapidamente en efectivo (W. Chen y Phelan, 2023). Tienen
reservas para manejar esta necesidad de efectivo, y a veces hay un seguro para proteger

los depositos si el banco no puede devolver el dinero a los ahorradores.

La teoria de la intermediacion financiera sugiere que los bancos juegan un papel
crucial en la economia al ofrecer contratos de depdsito que son mas beneficiosos que
los simples intercambios de mercado. Los bancos logran atraer depositos a pesar de
ser vulnerables a las corridas porque atienden la necesidad de liquidez de los
inversionistas, que surge de riesgos que no son observables publicamente (Chi-sun y
Jung-shim, 2019). La teoria también explica que las corridas bancarias pueden ocurrir
debido a un cambio repentino en las expectativas, que pueden basarse en diversos

factores, y estas corridas pueden causar un dafio econémico real (Diamond y Dybvig,
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1983). El seguro de depodsitos puede ayudar a prevenir las corridas bancarias al
proporcionar una red de seguridad que permita a los bancos operar sin problemas,
similar a como funciona la ejecucion de contratos en general (Sulji¢ et al., 2022). Este
papel del gobierno se considera potencialmente beneficioso, ya que puede conducir a

mejores resultados que los que los bancos podrian lograr por si mismos.

2.2.2. Gestion de riesgos financieros

La administracion de riesgos es el proceso de tomar decisiones para minimizar los
efectos adversos en la salud humana, el medio ambiente y las operaciones del negocio
mediante la identificacion y el abordaje de los riesgos potenciales. Implica combinar
elementos identificados durante las evaluaciones de riesgo con consideraciones de
costo, beneficios y socioecondmicas para seleccionar la mejor opcion (Ramos, 2024).
La administracion de riesgos es un proceso critico que es aplicable a todos los aspectos
de la proteccion de activos de la organizacion y a las actividades de los oficiales
profesionales de proteccion. Se basa en el modelo de “activo-amenaza-vulnerabilidad-
impacto” y tiene como objetivo tomar decisiones inteligentes de seguridad (Sivakuamr
y Manjunathan, 2022). La administracion de riesgos no se limita al d&mbito de la
tecnologia de la informacion y la seguridad, sino que es un proceso de negocios que

ayuda a proteger los activos de una organizacion y lograr la capacidad de la mision.

La gestion de riesgos ayuda a los responsables de la toma de decisiones a tomar
decisiones informadas basadas en una evaluacion sistematica de los riesgos en una
institucion financiera y su contexto. Cuando las instituciones financieras deciden que
la gestion activa del riesgo es importante, deben considerar la mejor manera de
implementarla en su negocio diario (Pepi, 2019). Hay que tener en cuenta tanto los
efectos positivos como los negativos de la aplicacion porque: con frecuencia no se
alcanzan los objetivos o se malgastan los presupuestos en proyectos inadecuados (van
Grinsven, 2010). Ademas, la gestion activa del riesgo puede fracasar por varias
razones: las pérdidas de riesgo no se reducen, lo que se traduce en mayores costes y/o
ahorros derivados de la sinergia con otros proyectos, por ejemplo, el cumplimiento es

inferior al esperado, por ejemplo, debido a los elevados costes de coordinacion.
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2.2.2.1. Riesgo sistémico

El riesgo sistémico dentro del contexto analitico del sistema financiero hace referencia
a la posibilidad de que una perturbacion en una parte del sistema financiero podria
ocasionar una seria consecucion de efectos de insostenibilidad financiera en las
empresas, lo que puede colapsar todo el sistema economico de un pais. Esta clase de
riesgo se origina al momento en que las instituciones financieras se interconectan de
una forma especifica que la falla de una sola institucién podria desencadenar otros
fracasos consecutivos, es decir un efecto en cadena (Carey y Stulz, 2007). Por ejemplo,
la insolvencia en la que puede caer una institucion financiera puede llevar a una
pérdida generalizada de la confianza en otras entidades bancarias, lo que traeria
consigo masivos retiros de depdsitos y consecuentemente problemas de liquidez. En
este sentido, el riesgo sistémico es preocupante debido a su potencial para
desestabilizar el sistema financiero y la economia en general, como fue el caso que la
crisis financiera experimentada entre los afios 2007 y 2008 (Balmaseda et al., 2023).
La conduccion y la anticipacion del riesgo sistémico necesitan de un monitoreo
estrecho y regulaciones bien ideadas para las instituciones del sector financiero, junto
con medidas disefiadas con el propdsito de proteger el balance financiero contra los

choques de origen externo o interno.

El riesgo sistémico tiene implicaciones significativas para una economia. Puede
conducir a pérdidas sociales y economicas a gran escala, como se vio en el caso de
COVID-19 donde se ignor6 la preparacion para la pandemia, lo que resultdé en
impactos perjudiciales en la salud ptblica y la economia (Choudhury, 2020). El riesgo
sistémico pone en grave peligro la estabilidad econdmica que directamente afecta al
crecimiento econémico real. En este contexto, la confianza de las empresas y los
consumidores es crucial. La creciente interconexion de los mercados financieros
preocupa a los organismos reguladores y, en particular, a los del sector bancario. La
razon es que el riesgo sistémico puede provocar el colapso de las entidades bancarias,
lo que, a su vez, en palabras de Kanas y Zervopoulos (2021), seria extremadamente
perjudicial para toda la economia. Entre otras cosas, se refieren al factor bancario, que
se asocia estrechamente con el riesgo sistémico debido a los largos periodos de

recesion econdémica y los altos costos sociales. Esas consecuencias resultan del
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mercado gravemente fallido debido a las perturbaciones transmitidas a través de

exposiciones correlacionadas y el dominé financiero.

2.2.2.2. Riesgo de crédito

La funcion principal de un banco es pedir dinero prestado y prestarselo a empresas,
gobiernos y particulares. Un banco funciona como intermediario entre quienes
depositan dinero y otros que necesitan dinero para financiar sus actividades. De este
modo, los bancos salvan las diferencias de moneda, plazo, duracion e importe. Los
bancos estan especializados en la gestion rentable de riesgos (Diamond y Dybvig,
1983). Por su experiencia y tamafio, los bancos estan mejor capacitados para estimar
y gestionar los riesgos que las partes que no viven de ello. Van Grinsven, (2010)
argumenta que hay tres categorias de riesgos mas comunes con los que deben lidiar las
entidades financieras. Entre ellas, el riesgo crediticio es uno de los desafios mas

cruciales del sector financiero o bancario.

El riesgo crediticio tiene varias implicaciones para el sector financiero y la economia
en general. Segun Sim (2022), la mayoria de las empresas pueden tener problemas de
liquidez dificultando la gestion efectiva del flujo de caja y la mitigacion del riesgo de
liquidez. En la banca, Rathnasiri (2014) considera que es el riesgo mas critico, dada su
superioridad sobre los riesgos de liquidez, operacionales y de mercado. De hecho, si
no se gestiona adecuadamente, el riesgo crediticio podria provocar un aumento
significativo de activos no productivos en la banca comercial, dificultando asi el flujo
crediticio en la economia, segiin Sharifi et al. (2019); Abdul et al. (2022) también
avisan que este riesgo podria erosionar significativamente la rentabilidad bancaria, ya
que los préstamos morosos tienen el potencial de socavar el valor para los accionistas.
Asi mismo, el riesgo crediticio es mas peligroso en la Eurolandia debido a sus posibles
efectos negativos, inmediatos, intensos y prolongados en la produccién, que a su vez

ralentizaran el crecimiento econdomico.

2.2.2.3. Riesgo de liquidez

Cuando los flujos de efectivo disponibles de los activos son insuficientes para cubrir

los vencimientos de los pasivos del banco, cooperativas o instituciones financieros, se
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les llama riesgo de liquidez. El riesgo de liquidez surge cuando los depositantes tienen
la intencidon de retirar sus fondos y el banco puede no estar en condiciones de
reembolsarlos salvo mediante la captacion de depdsitos adicionales a un coste mas
elevado o mediante una venta forzosa de activos (Kumar, 2014). Este proceso se
produce porque los bancos suelen pedir prestado "a corto" y prestar "a largo" plazo.
Los depositantes pueden retirar el dinero a la vista o al final de los plazos fijados
(Coetzee y Genukile, 2020). El riesgo de liquidez para los bancos surge por la
financiacion de activos a largo plazo mediante pasivos a corto plazo, lo que hace que

los pasivos estén sujetos al riesgo de refinanciacion.

El riesgo de liquidez para los bancos puede surgir del financiamiento de activos a largo
plazo utilizando pasivos a corto plazo. Los bancos de paises de bajos ingresos
enfrentan un grave riesgo de liquidez debido a depdsitos volatiles y mercados
disfuncionales de liquidez, que desestabilizan su financiamiento. Los prestatarios que
estan mas expuestos a necesidades urgentes de liquidez estan dispuestos a pagar un
margen de beneficio por financiamiento inmediato, lo que lleva a diferencias
sistematicas en el costo de financiamiento de los bancos impulsadas por diferencias en
el riesgo de liquidez (Bechtel et al., 2023). Los contratos de deuda a largo plazo
transfieren el riesgo agregado de las empresas prestatarias a los bancos de préstamos,
y si los bancos estin muy apalancados, esto puede conducir a la inestabilidad
financiera (Bechtel et al., 2019). Se ha examinado la relacion entre la estructura de
financiamiento y el riesgo de liquidez bancaria, y se ha encontrado que el
financiamiento inmobiliario y la estabilidad de la estructura de financiamiento a corto

plazo pueden aumentar los riesgos de liquidez a corto y largo plazo de los bancos.

2.2.2.4. Teoria de los requerimientos de liquidez en instituciones financieras

La teoria de los requerimientos de liquidez trata sobre por qué los bancos necesitan
mantener cierta cantidad de efectivo, lo que también se conoce como reserva de
efectivo. Esta reserva de efectivo es importante porque es algo que se puede ver
facilmente y no implica ningtn riesgo. Cuando los bancos tienen mas efectivo, es mas
probable que tengan cuidado con el resto de su dinero, que podria invertirse en cosas

que no son tan seguras. Cuando solo hay un banco, se quedard con efectivo para
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asegurarse de que las personas que han depositado dinero no lo saquen demasiado
pronto si escuchan malas noticias. Cuando hay muchos bancos, y todos se afectan entre
si, tener un seguro por el dinero que deposita la gente puede ser una buena idea
(Calomiris et al., 2015). Pero incluso entonces, los bancos necesitan tener reservas de
efectivo para asegurarse de que act@ian responsablemente. Si los bancos enfrentan
necesidades inesperadas de efectivo, podrian ayudarse mutuamente, pero solo si todos
estan de acuerdo en mantener una cierta cantidad de efectivo para evitar que cualquier
banco dependa demasiado de otros para obtener ayuda (Sarmiento, 2019). Lo expuesto
sugiere que existen nuevas formas de pensar sobre las reglas acerca de cudnto efectivo

deberian tener los bancos, que son diferentes de las reglas que ya estdn en marcha.

Los requerimientos de efectivo sirven para multiples propodsitos, incluyendo reducir
los costos de liquidacién, proporcionar una medida observable y verificable de la salud
bancaria y mejorar los incentivos de gestion de riesgos. En un equilibrio bancario
independiente, los bancos voluntariamente mantienen efectivo como dispositivo de
compromiso para administrar el riesgo y evitar retiros de depositos (Robatto, 2023).
En un modelo con multiples bancos, se imponen requisitos de efectivo para evitar la
libre conduccion en la asistencia de liquidez interbancaria (Limodio y Strobbe, 2018).
Ante la presencia del seguro de depositos, son necesarios mayores requerimientos de
efectivo para prevenir el riesgo moral y asegurar una adecuada gestion del riesgo
(Konig, 2015). Los requerimientos de liquidez pueden estimular el crecimiento de los
depositos, promover los préstamos y la ramificacion. Sin embargo, la regulacion de la
liquidez puede tener efectos opuestos en la resiliencia de un banco, con un efecto de
liquidez que mitiga el riesgo de iliquidez y un efecto de solvencia que aumenta el
riesgo de insolvencia. En general, la regulacion de la liquidez debe disefiarse para

equilibrar estos efectos y reducir el riesgo de impago de un banco.

2.2.2.5. Estrategias de mitigacion

Existen tres estrategias genéricas basicas para mitigar el riesgo. Se trata de evitar o
eliminar el riesgo mediante simples practicas empresariales, transferir el riesgo a otros
participantes y gestionar activamente el riesgo a nivel de empresa. Entre las iniciativas

sencillas para evitar el riesgo figuran la suscripcion, las coberturas o la combinacion
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de activos y pasivos, la diversificacion, el reaseguro, la sindicacion o la diligencia
debida (Kumar, 2014). En cuanto a las técnicas de transferencia del riesgo, existen
mercados para los créditos emitidos o los activos creados por las instituciones
financieras. Los participantes en el mercado pueden comprar o vender créditos
financieros para diversificar o concentrar el riesgo en sus carteras. Las técnicas
agresivas de gestion del riesgo se utilizan cuando los inversores no pueden cubrir o
negociar los créditos (Setiawan et al., 2023). Esto es similar al caso de las polizas de
las mutuas de seguros. Los fondos indexados que invierten en un indice o en un agente
de valores dedicado a la negociacion por cuenta propia y al arbitraje no estaran

totalmente cubiertos.

En estos sistemas, los contratos de incentivos y las compensaciones estan relacionados
con los riesgos asumidos por los directivos. Estos contratos de incentivos requieren
sistemas adecuados de contabilidad de costes y de capital. Las instituciones pasivas,
como las sociedades vehiculares de inversion hipotecaria inmobiliaria (REMIC), no
realizan una gestion activa de sus carteras. gestion activa de sus carteras. Estas
entidades subcontratan la mayoria de los servicios que ofrecen a los inversores
(Kumar, 2014). Los derechos residuales sobre los activos de estas instituciones se
venden a inversores a los que se proporciona informacion detallada sobre la cartera.

Entre las instituciones activas, los bancos comerciales se consideran los mas activos.

2.2.3. Rentabilidad

La rentabilidad se refiere a la capacidad de una empresa para generar ingresos y
obtener ganancias de sus actividades comerciales. Es una medida de cuéan
eficientemente una empresa utiliza sus recursos para lograr su objetivo de obtener
ganancias. La rentabilidad es importante para una empresa ya que permite el pago de
dividendos a los accionistas y la creacion de reservas por circunstancias imprevistas
(Susilo et al., 2021). Factores como el ciclo de conversion de efectivo, la liquidez, el
tamafio de la empresa, las ratios financieras y los indicadores de desempefio como el
margen de utilidad bruta, el margen de beneficio neto, el rendimiento del capital y el
retorno del capital empleado pueden afectar la rentabilidad (Huggi, 2022). Se han

realizado estudios sobre diversas industrias, incluida la industria de envases y envases,
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la industria del cemento, la industria de bienes de consumo y la industria bancaria, para

analizar los factores que influyen en la rentabilidad.

La rentabilidad se posiciona como una medida que asocia las ganancias que adquiere
una empresa con el capital invertido desde distintas perspectivas. Si una organizacion
no es capaz de generar rentabilidad, no tendra posibilidades de sobrevivir en el
mercado en el que desarrolla actividades productivas. En consecuencia, la rentabilidad
es un concepto estrechamente relacionado con el riesgo, puesto que, al aumentarse,
también se incrementan los niveles de riesgo y, por el contrario, si éste tiende a
disminuirse, la rentabilidad también lo hara (Chu Rubio, 2020). Por lo tanto, la
rentabilidad es la una dimension fuertemente asociable con el desempefio y
comportamiento financiero que adoptan las empresas y también las instituciones
financieras de una economia en especifico, por lo que su valoracion es de interés

analitico en el contexto investigativo propuesto.

2.2.3.1. La teoria dinamica del beneficio

La teoria dinamica del beneficio fue formulada por Clark (1908), en la que manifiesta
que el beneficio se produce porque la sociedad es dindmica por naturaleza. Dado que
la naturaleza dinamica de la sociedad hace que el futuro sea incierto y cualquier acto,
cuyo resultado tiene que llegar en el futuro, implica un riesgo. Asi pues, el beneficio
es el precio de la asuncion de riesgos. Solo surge en una sociedad dindmica, lo que
significa que en una sociedad en la que no se producen cambios, es decir, que es
estatica por naturaleza, el elemento de riesgo desaparece y, por lo tanto, el elemento
de beneficio no existe alli. En realidad, se dice que una sociedad es dindmica cuando
se produce un cambio en su poblacidén, un cambio en las tendencias de la gente, un
cambio en las existencias de capital y un cambio en la oferta de empresarios. Cuando
todos estos factores se vuelven constantes, el futuro también se vuelve seguro y el
elemento de riesgo desaparece de la sociedad. Clark (1908) menciona ciertos cambios
que son de naturaleza recurrente y calculable. Pueden preverse y la produccion puede
ajustarse en funcion de ello. Los beneficios no surgen de esos cambios regulares, sino
de los imprevistos o imprevisibles (Isayas, 2022). Asi, observa que no son los cambios

dindmicos ni los cambios como tales los que causan beneficios, sino la divergencia de
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las condiciones reales con respecto a las que se esperaban y en funcion de las cuales

se han establecido los acuerdos comerciales.

La teoria dindmica del beneficio se refiere al analisis y comprension de como los
beneficios cambian y evolucionan a lo largo del tiempo en diversos contextos
econdmicos y empresariales. Implica estudiar la relacion entre inversiones,
recompensas € incentivos en las interacciones principal-agente, asi como el impacto
de la dindmica de la demanda en los beneficios marginales de bienes y servicios (Bird
y Frug, 2019). En la teoria se explora coémo se pueden optimizar y asignar los
beneficios de manera eficiente, considerando factores como la digitalizacion de las
empresas, el desarrollo de la economia digital, y la construccion del Internet
energético. También implica el uso de tecnologia dindmica de control cuantitativo,
andlisis de big data, gobierno de datos y aprendizaje automatico para evaluar y medir
los beneficios econdmicos digitales (Zhong etal., 2023). La teoria proporciona
informacion sobre la asignacion dindmica de beneficios en las transacciones

comerciales, donde los beneficios se asignan en base a reglas especificadas.

2.2.3.2. Teoria del beneficio por asuncion de riesgos

La teoria del beneficio basado en la asuncion de riesgos fue desarrollada por F.B.
Hawley en 1907. Para é€l, el beneficio es una recompensa por la asuncion de riesgos.
La principal funcidon de un empresario es asumir riesgos. La produccion implica varios
tipos de riesgos y otros gastos de emergencia. Nadie asumira riesgos a menos que haya
una expectativa de beneficio. El beneficio es el principal motivo para asumir un riesgo
(Isayas, 2022). Asi pues, el beneficio es la recompensa por asumir un riesgo. El riesgo
varia de un sector a otro. Algunas actividades productivas son mas arriesgadas,
mientras que otras lo son menos. La tasa de beneficio también difiere de una industria
a otra. El beneficio es la recompensa por asumir un riesgo. Cuanto mayor es el riesgo,
mayor es el beneficio y viceversa (Lama, 2018). Estas consideraciones posicionan al
riesgo financiero y a la rentabilidad como aspectos de estrechamente vinculados, lo
que supone un fundamento trascendental para explicar los fendmenos relacionados con

la intermediacion financiera y cualquier otra actividad productiva en una economia.
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La dindmica anteriormente expuesta puede impulsar el efecto contrario al mediano
plazo. La teoria de la toma de riesgos y ganancias predice que los bancos mas rentables
del sistema financiero deberian tener menores incentivos a la toma de riesgos. La teoria
propone un marco donde los bancos se involucran en “actividades secundarias”
riesgosas junto con su negocio principal, aprovechando su rentabilidad para
endeudarse mas y asumir mayores riesgos. Esto compenso los menores incentivos para
asumir riesgos de un tamafio determinado, lo que lleva a mayores incentivos de toma
de riesgos para bancos mas rentables (Martynova et al., 2015). Adicionalmente, un
estudio sobre bancos indonesios encontrd una relacion positiva entre la toma de riesgos
y la rentabilidad, lo que indica que los bancos estan motivados a tomar mas riesgos
para obtener mayores ganancias (Mongid y Muazaroh, 2017). En general, la teoria
predice que los bancos mas rentables pueden tener mayores incentivos de toma de
riesgos, pero el comportamiento real de los bancos en el sistema financiero puede

desviarse de esta prediccion.

2.2.3.3. Teoria del beneficio monopolistico

Esta teoria fue establecida por Kalecki (1942), que afirmaba que no cabe duda de que
los beneficios surgen de los cambios dinamicos, de las innovaciones y de hacer una
estimacion correcta de las condiciones econdmicas futuras. Sin embargo, desde su
punto de vista, el monopolio y la competencia monopolistica en el mercado también
generan beneficios. Las empresas en régimen de monopolio o de competencia
monopolistica tienen un mayor control sobre el precio del producto. Son las que fijan
los precios en lugar de las que los aceptan. Como tales, suben los precios restringiendo
el nivel de produccién y, de este modo, mantienen el beneficio a un nivel mas alto. Asi
pues, el poder monopolistico es la fuente basica de los beneficios empresariales. Sin
embargo, esta teoria también es criticada porque el monopolio es, sin duda, una causa
y una fuente importante de beneficios monopolisticos, pero no sustituye a otras teorias

(Isayas, 2022). El poder monopolistico s6lo complementa otras teorias.

El beneficio monopolistico se refiere a las ganancias econdmicas que las empresas en
competencia monopolistica pueden lograr a corto plazo, a pesar de enfrentar la

competencia de otras firmas. A corto plazo, estas empresas pueden fijar sus precios y
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niveles de produccion similares a los monopolios, maximizando sus ganancias cuando
los ingresos marginales equivalen al costo marginal. Sin embargo, a largo plazo, los
nuevos participantes en el mercado pueden conducir a una menor demanda de los
productos de las empresas existentes, lo que resulta en menores ganancias econdémicas.
El beneficio monopolistico surge de la naturaleza diferenciada de los productos y de
la libertad de las empresas para entrar y salir del mercado (Akter et al., 2022). No se
basa unicamente en la escasez sino también en la naturaleza colectiva del proceso de
produccion (Battistini, 2013). La presencia del beneficio monopolistico puede
conducir a conflictos sobre los términos de produccion y distribucion, inhibiendo el

desarrollo del mercado.
2.2.3.4. Rentabilidad sobre el activo (ROA)

La rentabilidad sobre los activos cuantifica el grado de capacidad que tiene una
empresa o institucion financiera para obtener rendimientos a partir de la utilizacion de
sus activos. El indicador posibilita conocer las ganancias que se adquieren como
resultado de la inversiéon en determinados volumenes de activos, es decir, que
representa las utilidades generadas por la totalidad de recursos con los que cuenta una
unidad productiva (Cordoba, 2014). Esta nocién es facilmente extrapolable al &mbito
financiero y en este contexto basicamente se refleja lo mismo, la rentabilidad obtenida
de la inversion y de los activos captados de la ciudadania en el legitimo ejercicio de la

intermediacion financiera.

La Superintendencia de la Economia Popular y Solidaria (SEPS) en Ecuador
reconoce al indicador como una relacion entre las utilidades y los activos totales,
mediante el cual se cuantifica la relacion existente entre los beneficios alcanzados en
un determinado periodo o ejercicio contable y la totalidad de los activos de las
entidades financieras, es decir, que representa la forma en que se gestionan los activos
para la obtencion de rendimientos. La expresion matematica para estimar el indicador
expuesto conforme el criterio metodologico de la Superintendencia de Economia

Popular y Solidaria (SEPS, 2022) se presenta a continuacion:

Utilidades totales
ROA =

Activos totales
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Varios autores concuerdan con esta metodologia para estimar el rendimiento de los
activos en donde se consideran las autoridades totales antes de impuestos como
numerador de la razén financiera expuesta. A partir de la consideracion anterior, se
concebird el célculo de la rentabilidad sobre el activo (ROA) a partir que la

aproximacion expuesta, misma que contempla una fundamentacion teérica fehaciente.
2.2.3.5. Rentabilidad sobre el patrimonio (ROE)

El indicador cuantifica la capacidad que tiene el capital de una institucion financiera
para generar rendimientos financieros, es decir, que aproxima la rentabilidad que se
genera a partir de una inversion de capital por parte de los socios o asociados
inconformidad a las aportaciones que se realiza a una Cooperativa de Ahorro y Crédito
(SEPS, 2022). De acuerdo con la definicién expuesta, se plantea la siguiente expresion

matematica para la aproximacion cuantitativa del indicador en el tiempo:

Utilidades totales
ROE =

Pasivos totales

Esta aproximacion de la rentabilidad permite evidenciar los rendimientos por el uso
del capital invertido por parte de los socios de una entidad financiera, aproximacion
que tiene un enfoque analitico direccionado a evaluar la rentabilidad por concepto de
la inyeccidn de capital en la institucion. Aquello permite tener una descripcion clara
de los réditos econdomicos que se obtuvieron a partir de una inyeccidon especifica

particularmente proveniente de los socios de una entidad financiera.

La ROE es un factor importante en la evaluacion del desempefio financiero de una
empresa y a menudo es utilizado por los inversionistas para evaluar la efectividad de
su inversion de capital. Un ROE mas alto indica que una empresa estd generando mas
ganancias en relacion con el patrimonio de sus accionistas, lo que generalmente se ve
como una sefial positiva para los inversionistas. El indicador esta influenciado por
diversos factores como la rentabilidad de la empresa, la utilizacion de activos y la
estructura de capital (Drezewski et al., 2018). Es ampliamente utilizado en el analisis
financiero para evaluar la salud financiera y el desempefio de una empresa (Panigrahi

y Vachhani, 2021). En consecuencia, las apreciaciones analiticas de la dindmica
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financiera de las instituciones pueden aproximarse a partir del indicador mencionado,
esto dadas sus caracteristicas ventajosas para la valoracién de los rendimientos que

han tenido eventuales inversiones realizadas por parte de los socios.
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CAPITULO III

METODOLOGIA

3.1. Tipo de investigacion

Esta investigacion es de indole aplicado con el proposito de brindar soluciones
especificas para el problema que se estudia (Hernandez et al., 2014). Aquello supone
que los investigadores obtienen datos informativos sobre problematicas determinadas
para reflejar su comportamiento en la realidad, sin que se alteren ni tampoco se
intervenga de forma directa en las variables que son objeto de investigacion (Price,
2012). Por lo tanto, la investigacion que se presenta no incluye el analisis de ningiin
tipo de disefio de orden experimental o controlado que asigne observaciones
especificas a grupos de tratamiento o control con respecto a procedimientos aplicados
especificos para las unidades de andlisis. En cambio, el estudio pone énfasis en la
utilizacion de instrumentos analiticos cuasi experimentales para que con ello se evalue
objetivamente el riesgo financiero de las COACs de los segmentos 1 y 2 en
correspondencia con la rentabilidad de las instituciones financieras mediante el

abordaje de un modelo econométrico propio para la valoracion de series de panel.

La investigacion exploratoria implica analizar datos sin hipotesis preexistentes, a
menudo de tamanos de muestra pequefios, lo que sirve para generar hipdtesis en
iniciativas de estudio mas integrales (Roberts et al., 2023). El estudio explora un nuevo
direccionamiento investigativo, que es el relacionamiento existente entre los riesgos
financieros y la rentabilidad de las cooperativas, por lo que esta iniciativa se constituye
como un nivel de investigacién exploratorio. Adicionalmente, la informacioén
recopilada en esta instancia supone un fundamento para el desarrollo progresivo de
alcances de estudio mas completos, de lo cual se formulan hipotesis de investigacion
que correspondan con la caracterizacion plena del problema de investigacion

abordado.

La investigacion descriptiva es el método de recopilacion de informacién sobre
condiciones o situaciones prevalecientes para su interpretacion, analisis y prediccion,

enfocandose en las caracteristicas de los individuos y muestras (Salaria, 2012). A partir
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de los datos recabados a nivel cuantitativo en la investigacion se presentd sus
resultados mediante la valoracion de estadisticos que permitieron resolver inquietudes
de orden investigativo frente a la condicionalidad del problema de investigacion. En
consecuencia, se considera que el estudio que se estd proponiendo mantiene también
un alcance descriptivo, etapa que supuso el fundamento para consolidar un
direccionamiento analitico de alcances mas integrales coémo los &ambitos

correlacionales y explicativos de estudio.

La investigacion correlacional en economia describe las relaciones existentes entre
variables sin implicar causalidad, enfocandose en caracteristicas, limitaciones y
ejemplos dentro de la metodologia de investigacion (Pratama etal.,, 2023). En
consecuencia, dado que la investigacion en una de sus instancias emplea métodos
estadisticos para asociar variables e indicadores de estudio, es posible categorizarla
como de nivel con relacional, aspecto que permitio materializar un abordaje estimativo

de orden causal de la variable independiente sobre la dependiente en lo posterior.

La investigacion explicativa en economia tiene como objetivo verificar las relaciones
causales entre respuesta y caracteristicas explicativas en una poblacién objetivo, a
menudo realizadas a través de experimentos controlados para reducir el sesgo y los
efectos de confusion (De Boeck y Wilson, 2023). Esto se contempla al plantearse un
modelo econométrico capaz de controlar los efectos no observados de factores
determinantes de la variable de respuesta que se considera para el analisis. En este
caso, es posible inferir asociaciones causales a partir de la utilizacion de métodos cuasi
experimentales, mismos que se emplean en circunstancias en las que no es posible

realizar un analisis experimental.

El enfoque cuantitativo de la investigacion se refiere a los estudios de orden
sistematico que abordan tematicas sociales mediante el andlisis de informacion
numérica, para lo cual se requiere la medicion de las variables que se evaltian. Dicho
enfoque se centra en la obtencion y el andlisis de informacion estadistica de forma
estructurada, de manera que sea posible realizar inferencias realistas y obtener
conclusiones informadas (Sciberras y Dingli, 2023). En consecuencia, se considera

que la investigacion mantiene un enfoque cuantitativo, lo que indica que se plantea
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una recopilacion de recursos estadisticos para su posterior analisis y valoracion en el
contexto de las variables que conforman el problema de investigacion. Este ejercicio
evaluativo permiti6 caracterizar el fendmeno objeto de estudio en el escenario en el

que éste se suscita.

3.2. Poblacion o muestra

La poblacioén es un concepto que describe un conjunto de individuos o elementos, los
cuales tienen caracteristicas especificas similares y son utilizados como objeto
referencial para el abordaje de una muestra que representa esta poblacion y que supone
un objetivo de investigacion. La poblacion puede constituirse por elementos diversos,
como lugares, objetos, animales o personas. Como la definicion de poblacion implica
un universo relativamente integral, cada investigador se centra en el analisis de un
universo o poblacion determinado frente a un contexto de analisis especifico (Fracica,
1998). Cuando se materializa un estudio desde el método estadistico, es usual que
prevalezca una imposibilidad para recabar informacion sobre la totalidad de elementos
de la poblacion, ejercicio que es impracticable por sus elevados costos (Arias et al.,
2016). Por lo tanto, se opta por estimar una muestra que representa la poblacion en su
integralidad dados ciertos supuestos estadisticos requeridos para que este ejercicio sea

funcional.

De acuerdo con lo citado anteriormente, se considera como poblacion a analizarse al
total de cooperativas de ahorro y crédito que se encontraron activas hasta finales del
afio 2022 y que operan dentro de los segmentos 1 y 2 en Ecuador. Estas unidades de
analisis conforman un total de 106 observaciones, clasificadas de la siguiente forma:
47 organizaciones conformantes del segmento 1 y 57 del segmento 2, informacioén que
se obtuvo de los registros de la SEPS (2022). De esta poblacion se extrajo informacion
de un conjunto especifico de unidades de analisis que para el caso formaron parte de
la muestra considerada para desarrollar y dar cumplimiento a los objetivos que se

plantearon en el estudio.

La muestra se describe como la parte de la poblacion elegida con el proposito de

obtener informacion relevante en el proceso de investigacion. En este grupo, se realizo
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las evaluaciones y analisis relacionados con las variables de estudio (Bernal, 2016).
Siguiendo esta idea, la muestra de investigacion se constituye por las Cooperativas de
Ahorro y Crédito clasificadas en los segmentos 1 y 2 del SFPS, ya que éstas
representan de manera significativa el sector, sumando un total de 67 organizaciones,
que fueron las que registraron actividad en los segmentos durante todo el periodo de
andlisis. Estas forman un subconjunto de la poblacion analizada, tal como se definio
en la muestra. En este caso, no se requirié calcular una muestra utilizando métodos de
seleccion probabilistica, dado que tanto la poblacion completa como los dos segmentos
considerados para el estudio incluyen un niimero manejable de componentes de
andlisis que pueden ser analizados. La lista de las cooperativas que se consideraron en

el analisis se presenta en el anexo 1.

3.3. Hipaotesis

Los riesgos financieros junto con los niveles de rentabilidad en las entidades de crédito
son variables que estdn estrechamente vinculadas entre si. La clasificacion dual en
créditos buenos y malos ya no garantiza la suficiencia funcional necesaria para que la
intermediacion financiera se lleve a cabo de manera adecuada, puesto que la totalidad
de la cartera crediticia puede categorizarse como mala a lo largo del tiempo dados
escenarios especificos de orden econdmico (Butaru etal., 2016). Frente a estos
escenarios, la rentabilidad de productos crediticios de orden tradicional deja escasas
oportunidades al error en lo que respecta a la determinacion y seleccion de precios en
las transacciones de indole individual (Wang, 2022), lo cual genera que las decisiones

relacionadas a la gestion de cartera adquieran particular relevancia.

Adicionalmente, el grado de eficacia con el que se lleva a cabo la gestion de los
distintos riesgos que se asocian a los niveles de liquidez de una institucion
financiera varia ampliamente a lo largo de las organizaciones, siempre que las bases
analiticas planteadas se aproximen a través de porcentajes de la cartera en mora
(Qabrati, 2019). Esto sugiere la necesidad de un enfoque mas personalizado para la
supervision y regulacion de las instituciones financieras, donde las ratios de capital,
las reservas de pérdidas, liquidez y otros pardmetros se especifican individualmente

para cada entidad de acuerdo con su modelo de riesgo crediticio, exposiciones y
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prondsticos (Khan y Campus, 2020). Por lo tanto, la gestion efectiva del riesgo
financiero, particularmente en lo que respecta al crédito y liquidez es esencial para
mantener la rentabilidad en las instituciones financieras. En torno a lo anteriormente

expuesto, se consideran las siguientes hipotesis de investigacion:

HO: El riesgo financiero no tiene un efecto sobre la rentabilidad de las Cooperativas

de Ahorro y Crédito de los segmentos 1 y 2 en Ecuador.

H1: El riesgo financiero tiene un efecto sobre la rentabilidad de las Cooperativas de

Ahorro y Crédito de los segmentos 1 y 2 en Ecuador.

3.4. Recoleccion de la informacion

La informacion de orden estadistico que se emplea en el estudio es de libre
accesibilidad para el publico en general, lo que evit6 el requerimiento metodologico
de recabar informacion primaria, es decir, de forma directa de donde se generan los
datos, aspecto que también supuso menores gastos para el desarrollo pleno de la
metodologia propuesta en la investigacion. Por lo tanto, los datos estadisticos
requeridos para el desarrollo del estudio se obtuvieron de las cuentas correspondientes
a los estados financieros de las COACs en los segmentos 1 y 2 de Ecuador. Para ello,
se debio reconocer previamente el identificador de cada cuenta para su filtrado en el
sitio en linea, tanto de la Asociacion de Bancos Privados del Ecuador (Asobanca,

2023) como de la SEPS (2024a), facilitindose asi la depuracion de las estadisticas.

Las dos fuentes de informacion anteriormente expuestas son de orden secundario, ya
que se obtuvieron de fuentes de informacidon ya existentes, cuyos recolectores ya
incurrieron en el ejercicio de recabar los datos estadisticos para su difusion. En este
contexto, la informacién fue recopilada por organismos estatales y privados, lo que
otorgd confiabilidad acerca de la autenticidad de la informacién para las técnicas

metodoldgicas especificadas en la investigacion.

Los datos estadisticos en bruto a ser analizados en esta investigacion se organizaron
en una plantilla de Excel, disponiéndose asi las diversas variables e indicadores en

columnas conforme a su prioridad y relacion con los objetivos de la investigacion. En
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consecuencia, la informacion que se obtuvo de los registros de la SEPS y Asobanca se
organizé en hojas separadas, lo que facilité la consolidacion y transferencia de datos a
su base final, que posteriormente se importd al programa estadistico Stata para su
analisis. Una vez realizado este paso, se presentdé métricas descriptivas y
visualizaciones de los indicadores en un archivo de texto desde la plataforma de Stata,
que luego se transfirieron a una nueva plantilla de Excel para su posterior inclusién en

el informe conclusivo que engloba el abordaje analitico propuesto.

3.5. Procesamiento de la informacion y analisis estadistico

Para determinar el comportamiento del riesgo de crédito y de liquidez de las
Cooperativas de Ahorro y Crédito de los segmentos 1 y 2 en Ecuador, se desarroll6 un
analisis de un total de once indicadores asociables al riesgo financiero (de crédito y
liquidez) y a la rentabilidad de las entidades financieras mencionadas en los segmentos
descritos, que son las variables de investigacion propuestas en el estudio. Estos
indicadores fueron: la relacion de activos liquidos y total de activos (RALAT), la
brecha de liquidez (LIQGAP), la brecha de financiamiento en las instituciones
(FINGAP), larazon de cartera crediticia (CAT), larazon de activos liquidos (RALOP),
la Rentabilidad Sobre los Activos (ROA), morosidad de la cartera (MC), la
Rentabilidad Sobre el Patrimonio (ROE) y el margen neto de intereses (MIN). Todos
las variables y los ultimos tres indicadores descritos cuantificaron la rentabilidad en
las cooperativas, mientras que el resto de los indicadores midieron el riesgo financiero
desde distintas perspectivas. Las razones financieras anteriormente mencionadas se
fundamentan en el criterio analitico de Ahmad et al. (2019) y Chen et al. (2018), cuyas

expresiones matematicas se expresan a continuacion:

RALAT — Activos liquidos (1]
" Total de activos’

LIQGAP = Ln(Activos — Pasivos), [2]

Ingresos netos — Gastos de fondeo [3]
FINGAP = - )
Total de activos
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Cartera de crédito bruta [4]

CAT = Total de activos
Activos liguidos
Obligaciones con el publico
_ Cartera de crédito improductiva [6]
N Cartera bruta ’
Utilidades netas [7]
ROA - . )
Total de activos
Utilidades netas [8]
ROE = - ; y
Patrimonio
Ingresos por intereses — Gastos de fondeo
vy < ™9 4 f _ [9]

Total de activos

Después de calcular los indicadores expuestos, se realizd6 un andlisis de indole
descriptivo, mediante el cual se present6 estadisticos que describieron la distribucion
y dindmica de las observaciones de las Cooperativas de Ahorro y Crédito en
conformidad a las ratios financieras presentadas y a las variables objeto de estudio.
Para esto, se estim6 la media, mediana, desviacion estandar, valor maximo y valor
minimo de la distribucién en cada afo objeto de estudio por medio de la descripcion
de tablas estadisticas, y también se present6 graficos de cajas y bigotes, que sirvieron
para evaluar las transformaciones que han experimentado las variables e indicadores
en materia de distribucion observacional en el tiempo, apreciaciones que también
fueron de utilidad para identificar valores extremos que pudieron afectar la
interpretacion de los resultados analiticos derivados de los indicadores y variables de

expuestos.

De igual manera, se estimé las variaciones promedio anuales de cada uno de los
estadisticos que se mencionan en el desarrollo metodoldgico, esto a través de una
estimacion promedio aritmética o geométrica segun corresponda. Esto permitié tener

una idea clara sobre como ha variado la estructura composicional de las cooperativas

56



en conformidad a sus condiciones financieras y econdmicas asociables a la
rentabilidad y al riesgo financiero al que se encuentran expuestos. Después de esto, se
llevé a cabo un andlisis comparativo de los resultados alcanzados con hallazgos que
hayan sido obtenidos por estudios realizados con antelacion a las variables e
indicadores, lo que permitié contextualizar las variables de estudio en la realidad

nacional.

Para correlacionar la rentabilidad con el riesgo de crédito y de liquidez de las
Cooperativas de Ahorro y Crédito de Ecuador, se hizo un analisis de correlacion entre
los indicadores de las variables anteriormente indicadas, para lo cual previamente fue
necesario contrastar su normalidad mediante la aplicacion del contraste de normalidad
de Shapiro — Wilk. Esto permiti6 identificar la version adecuada del coeficiente de
correlaciéon que se debid estimar segin la distribucién de probabilidad de los
indicadores de orden cuantitativo abordados. La hipdtesis nula del contraste
mencionado supone la prevalencia de normalidad en las distribuciones de los
indicadores, mientras que como hipotesis nula se considera la no distribucién normal
de las observaciones. Se encontrd valores p significativos al 5% en todos los
indicadores de estudio, para lo cual se rechaz6 la hip6tesis nula y se acepto la alterna,
en dicho caso se contempld la estimacion de un coeficiente de correlacion de
Spearman, dado que es la alternativa no paramétrica para evaluar la correlacion en

distribuciones no normales de las variables o indicadores a evaluarse.

Una vez estimado el contraste de normalidad mencionado, se calculd el coeficiente de
correlacion entre los indicadores asociables al riesgo de liquidez y de crédito que para
el caso suponen la relacion de activos liquidos para el total de activos, la brecha de
liquidez, brecha de financiamiento, razén de cartera crediticia para el total de los
activos, la razon de activos liquidos para obligaciones con el publico y morosidad de
la cartera con la utilidad neta, rentabilidad sobre los activos y rentabilidad sobre el
patrimonio. Para estimar el coeficiente de correlacion de Pearson, en caso de que se lo

requiera, se contempld la siguiente expresion matematica:
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[10]

Donde: 1y, es el coeficiente de correlacion de Pearson, n es el numero de
observaciones a analizarse, x; es la variable independiente que se asume en el analisis
de correlacion e y; es la variable dependiente. Posteriormente, se estimo el estadistico
t de Student atribuible al coeficiente de correlacion de Pearson, el cual se calcula a

partir de la siguiente formula matematica:

T 0

-y [11]
e 1- 13
n-—2

Donde: tr,, €S el estadistico t Student, 7, Es el coeficiente de correlacion de Pearson

y n es el nimero de observaciones de la muestra. De este estadistico se obtuvo su valor
p correspondiente, con el cual se contrasto la hipotesis nula de que el coeficiente no es
diferente de cero, lo que implica que existiria evidencia estadistica de que las variables

o indicadores se encuentran correlacionados.

En el caso de identificarse la pertinencia de estimar un coeficiente de correlacion de

Spearman, su calculo se contempl6 a partir de la siguiente expresion matematica:

63 D?

Py =1-o5 1y [12]

Donde: py,, coeficiente de correlacion de Spearman, D es la diferencia del estadistico

de orden y n es el numero de observaciones contempladas en la muestra. El contraste
al coeficiente de correlacion de Spearman requiri6 la estimacion del estadistico t de

Student mediante la siguiente expresion matematica:

ey T, [13]
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Donde: tpy, ©S el estadistico t de Student que corresponde al coeficiente de correlacion

de Spearman, p es el coeficiente de correlacion y n es el nimero de observaciones
consideradas en la muestra. Una vez obtenido el estadistico del contraste, se evaluo su
valor p para evaluar la hipotesis nula de que no existe evidencia estadistica de que el
coeficiente de correlacion sea diferente de cero. Con este andlisis se identifico las
interacciones existentes entre los indicadores que describen a las variables de estudio
que para el caso es el riesgo de liquidez, de crédito y la rentabilidad de las Cooperativas

de Ahorro y Crédito de los segmentos de 1 y 2 en Ecuador.

Para explicar el riesgo de crédito en funcion del riesgo de liquidez en las Cooperativas
de Ahorro y Crédito, se especificd un sistema de ecuaciones simultdneas segun el
criterio analitico de Ahmad et al. (2019), lo que implicé la especificacion de un modelo
de regresion de Minimos Cuadrados en Dos Etapas (MC2E). Para ello, se considero
como variables enddgenas a la morosidad de la cartera (MC), la razén de activos
liquidos para el total de activos (RALAT) y la rentabilidad sobre el activo (ROA)
mientras que, como variables exogenas, se consideré al Margen Neto de Intereses
(MIN), la eficiencia aproximada como la razén de costos operativos para ingresos
operativos (EF), el Indice de Precios al Consumidor (IPC), tamafio (TA),
apalancamiento (APAL), provisiones para créditos incobrables (PCI) y la tasa de
variacion del PIB, siendo estos dos ltimos indicadores aproximaciones del contexto
econdmico nacional. La especificacion del sistema de ecuaciones estructurales

mencionado se presenta a continuacion:

MC; = By + B,RALAT;; + B3ROA;, + B,EF;, + BsIPC, + BsPIB; + ¢;; [14]
RALAT;, = B; + PsMCy + PoROAy + ProEFy + P1aMIN; + a;, [15]
ROA;, = By + B1aRALAT; + B1aMCyy + BysTAy + P16APAy + P17 PCly + 8 [16]

Como adicion al sistema de ecuaciones anteriormente mencionado, se evaludé un
contraste que posibilité el andlisis de la validez del método contemplado en la
investigacion que es el contraste de Hausman, que sirve para identificar si existen

diferencias significativas entre los coeficientes de los modelos de regresion a través de
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MC2E, y que forman parte del sistema de ecuaciones simultaneas y los modelos de
regresion estimados por medio de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO). Este
analisis proporciond informacion acerca de si existe sesgo por concepto de
endogeneidad en las variables y que eventualmente puede generar sesgo en la

estimacion de los pardmetros en el sistema de ecuaciones propuesto para su analisis.
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CAPITULO IV

RESULTADOS Y DISCUSION

4.1. Riesgo de crédito y de liquidez: Un analisis descriptivo

En el apartado se desarrolla un andlisis de alcance descriptivo en el que se presenta
informacion estadistica referente a la distribucion de cooperativas conforme a las
variables e indicadores asociables al riesgo de crédito y de liquidez. Para dicho efecto
se presenta tablas y graficos que describen la distribucion y los estadisticos de
tendencia central y dispersion de los indicadores y variables contemplados en los
lineamientos metodolégicos considerados, para dar cumplimiento a cada uno de los
objetivos especificos planteados en el estudio. Con ello, se responde al primer objetivo
especifico que supuso describir el comportamiento del riesgo de crédito y de liquidez
de las Cooperativas de Ahorro y Crédito de los segmentos 1 y 2 de Ecuador. Con lo
anteriormente expuesto, se consolida un abordaje valorativo de la evolucion de las
variables analizadas, para lo cual se estructura una discusion de resultados a partir de
la comparacion de los hallazgos obtenidos con las conclusiones derivadas de

investigaciones anteriores al respecto.

Tabla 1
Relacion de activos liquidos y total de activos de las Cooperativas de

Ahorro y Crédito de los segmentos 1 y 2 en Ecuador a lo largo del periodo
2017 - 2022

Ao 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total:  Variacién:

Media 10,30%  11,53% 13,98% 14,95% 11,50% 11,22%  12,25% 1,39%
Mediana 10,43% 11,51% 12,79% 13,38% 11,11% 10,54% 11,58% -0,02%
Desviacion estandar ~ 3,95% 4,69% 6,66% 8,08% 3,32% 3,09% 5,51% -5,92%
Cuartil 1 7,50% 8,68% 991%  11,10%  8,70% 9,04% 9,00% 3,02%
Cuartil 3 12,88%  14,03% 18,26% 17,59% 13,76% 13,28% 14,77% 0,16%
Maximo 19,82%  24,98% 33,01% 62,78%  20,13%  20,22%  62,78% 0,28%
Minimo 2,59% 1,53% 1,80% 4,15% 4,51% 6,03% 1,53% 23,73%

Nota. Elaboracion propia con base en informacion estadistica proporcionada por la
SEPS (2024).

La mayor parte de las COACs de los segmentos 1 y 2 tienen poca liquidez, aunque
esta mayoria no es significativa, lo que indica que la distribucion de observaciones en

conformidad a la relacion de activos liquidos y total de activos es relativamente
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asimétrica. Esto es particularmente observable a partir de la prevalencia de una ligera
discrepancia entre la media, que fue de un 12,25% en todo el periodo de analisis, y la
mediana, que fue de un 11,58%. Aquello muestra que existe una mayoria de unidades
de andlisis con rangos bajos de liquidez, como se habia mencionado, siendo que las
apreciaciones mas frecuentes de la muestra, que representa el 50% de la misma, oscilan
entre un 9,00% (cuartil 1) y 14,77% (cuartil 3). En consecuencia, es posible inferir que
la iliquidez en las cooperativas es un problema generalizado en el sector, aunque no
preocupante, debido a que la mayoria de las observaciones en las que prevalece este
fenémeno no es significativa, lo cual es congruente con la ligera asimetria de la

distribucidn.

Figura 1

Relacion de activos liquidos y total de activos de las Cooperativas de
Ahorro y Crédito de los segmentos 1 y 2 en Ecuador a lo largo del periodo
2017 - 2022
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Nota. Elaboracion propia con base en informacion estadistica proporcionada por la
SEPS (2024).
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La asimetria en la distribucion tiende a acrecentarse, lo que indica que cada vez habra
mas cooperativas con baja liquidez, puesto que la media estad creciendo en una mayor
proporcion que la mediana. El promedio de la distribucion crecié en un 1,39%
promedio anual, mientras que la mediana se redujo en un 0,02% promedio anual, lo
que indica que, conforme pasan los afios, la mediana, que refleja la mitad de la
distribucion de observaciones, tiende a diferenciarse de la media, que es susceptible a
valores extremos altos en este caso, consideracion que refleja que solo pocas
organizaciones mantienen altos niveles de liquidez. Esto también es evidenciable en
el grafico anterior, en el que se puede observar que la recta dispuesta en la mitad de la
caja, la cual representa a la mediana, tiende a ajustarse a su limite inferior (cuartil 1)

conforme pasan los anos del periodo de analisis.

La dinamica de la dispersion de la muestra arroja informacion consecuente con la
evolucion indicada, puesto que esta tiende a reducirse a lo largo del tiempo, aspecto
que concuerda con la consolidaciéon de una mayoria de cooperativas con menor
liquidez, lo que es plausible al observar una menor dispersion. Esto es evidenciable al
registrarse una desviacion estandar de la relacion de activos liquidos y el total de los
activos de un 5,51%, misma que disminuyd en un 5,92% promedio anual. Aquello
también es evidenciable en el grafico anterior, en el cual se aprecia una disminucién
progresiva de las alturas de las cajas conforme pasan los afos a excepcion de los afios
2020 y 2021, escenario de amplia volatilidad, lo cual se atribuye a la depresion

generada por la pandemia.

Una posicion de liquidez mas robusta en las instituciones financieras se asocia con
enfrentar menores riesgos financieros (Wu et al., 2022). Por lo tanto, con base en los
hallazgos del estudio, no es normal que un mayor nimero de instituciones financieras
tengan una menor cantidad de activos liquidos, lo cual puede traer consigo una mayor
sensibilidad a los shocks de liquidez, especialmente para las instituciones con una
menor capitalizacion (Acharya et al., 2023). Por lo tanto, es previsible cierta presion
financiera para las organizaciones de menor tamafio, que son las de mayor prevalencia
en la muestra objeto de analisis en lo que concierne particularmente al riesgo de

liquidez.
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Tabla 2
Brecha de liquidez de las Cooperativas de Ahorro y Crédito de los
segmentos 1 y 2 en Ecuador durante el periodo 2017 - 2022

Afio 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total: Variacion:
Media 21,11 21,14 21,14 21,55 16,90 16,97 19,52 -4,98%
Mediana 20,94 21,13 21,18 21,66 16,75 16,84 20,29 -5,04%
Desviacion estandar 1,06 1,07 1,07 1,06 1,06 1,06 1,13 -0,02%
Cuartil 1 20,27 20,34 20,39 20,59 16,09 16,12 1741 -5,26%
Cuartil 3 22,06 22,05 2193 2246 17,68 17,83 21,67 -4,86%
Maximo 23,50 24,74 2593 24,12 19,51 19,66 25,93 -4,79%
Minimo 17,83 17,80 17,33 18,69 1521 15,19 15,19 -3,42%

Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).

Si se observa la brecha de liquidez, la mayoria de las Cooperativas de Ahorro y Crédito
de los segmentos 1 y 2 en el Ecuador exhiben niveles de brecha ligeramente superiores
al promedio, aunque no significativamente. El indicador de la brecha de liquidez y la
distribucion de observaciones muestran una ligera asimetria negativa, es decir, que se
aprecia una relativa mayoria de cooperativas con rangos altos del indicador. Esto se
observa en la discrepancia entre la media total de 19,52% y la mediana de 20,29%,
siendo esta ultima mayor que la primera. Tal configuracidn sugiere que existen varias
cooperativas con brechas de liquidez mas altas que el promedio, pero la diferencia no
es sustancial. El rango intercuartilico comprendido entre el cuartil 1 de 17,41% y el
cuartil 3 de 21,67% abarca el 50% central de las observaciones, lo que indica una

distribucion relativamente concentrada alrededor de estos valores centrales.

La dispersion de los datos es relativamente baja y estable, con una desviacion estandar
total de 1,13 y sin grandes variaciones a largo plazo. Dado que los indicadores de una
cooperativa especifica son similares a lo largo del tiempo, se puede concluir que existe
cierta homogeneidad en la brecha de liquidez para las cooperativas analizadas. El
rango intercuartilico estd comprendido entre 17,41 para el cuartil 1 y 21,67 para el
cuartil 3; estos valores abarcan el 50% central de las observaciones y, por lo tanto,

confirman que tiene una distribucion concentrada.

Lo mas notable es la disminucidén constante en todos los estadisticos a lo largo del
tiempo. La media disminuyd en un 4,98% promedio anual, la mediana casi en un
5,04% promedio anual. Esta tendencia podria deberse a la mejora en la gestion de

liquidez de las cooperativas o al cambio en el mercado que redujo la brecha entre
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activos y pasivos liquidos. Sin embargo, la disminuciéon del minimo, que fue de un
3,42% promedio anual, en comparacidon con el maximo, que disminuy6 un 4,79%
promedio anual, sugiere que algunas cooperativas podrian tener mas problemas en la

gestion de liquidez, lo que deberd investigarse mas detenidamente.

Figura 2
Brecha de liquidez de las Cooperativas de Ahorro y Crédito de los
segmentos 1 y 2 en Ecuador durante el periodo 2017 - 2022

o
<
o
®
o
< -
S
N
g7 T i ——
3 [ | ‘ |
= = [ | [ |
OO
© C’)— R
1+
N — RN E—
[&] RN E—
o
= ® s} :
o
Q —
1Y
l
o
o |
o~
2018 2019 2020 2021 2022 2023

Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).

El grafico utiliza una escala logaritmica en el eje de las ordenadas para representar la
brecha de liquidez. Esto se hizo para manejar la variabilidad de los datos y tratar los
valores extremos, permitiendo una visualizacion clara en el diagrama de cajas y
bigotes.

La Figura 2 muestra una tendencia contractiva clara de la brecha de liquidez de los
segmentos 1 y 2 de las cooperativas de ahorro y crédito de Ecuador de 2017 a 2022.
Las cajas representan una distribucion relativamente consistente de datos anuales; las
medianas, representadas como lineas horizontales en las cajas, se mantienen
relativamente estables de 2018 a 2021, pero luego disminuyen significativamente en
2022 y 2023. La dispersion de los datos, indicada por el tamafio de las cajas y la
longitud de los bigotes, parece disminuir ligeramente con el tiempo, mostrando una
convergencia en los niveles de brecha de liquidez entre las cooperativas. Existen
algunos valores atipicos, especialmente en 2020, que pueden representar instituciones

con situaciones de liquidez excepcionalmente alta y baja. En un sentido econémico, la
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caida general de la brecha podria sefialar una mejora en la gestion financiera de las
cooperativas o una respuesta evolutiva a las modificaciones en el marco regulatorio o
econoémico, lo que en ambos casos podria mejorar la capacidad de las entidades

afectadas para afrontar deudas a corto y largo plazo.

La generalizacion de la brecha de liquidez que disminuy6 en las Cooperativas de
Ahorro y Crédito de los segmentos 1 y 2 en Ecuador sugiere una mejor gestion
financiera y adaptacion efectiva a los cambios en el ambiente econémico y regulador.
Este hallazgo esté en linea con los métodos de Jianfu et al. (2023) que indican que una
mejor gestion de la liquidez mejora la capacidad de las variaciones econdmicas de las
instituciones financieras y su rendimiento general. Al mismo tiempo, el equilibrio
entre liquidez y rentabilidad es crucial. Al respecto, de acuerdo con Mohammad y
Khan (2024), existe un punto de liquidez 6ptimo de nuevos activos liquidos que las

instituciones deberian mantener, mas alla del cual puede disminuir la rentabilidad.

La mayor homogeneidad en las brechas de liquidez observadas en los ultimos afios
parece sefalar una convergencia en las practicas de gestion financiera entre las
cooperativas. Este hallazgo estd de acuerdo con la evidencia de Dell’Ariccia y
Marquez (2006) y Naaman (2018) sobre la estandarizacion de las practicas financieras
entre cooperativas de crédito como consecuencia de la regulacion y la competencia.
Asimismo, la tendencia observada puede indicar una respuesta proactiva de las
cooperativas a las presiones regulatorias internacionales posteriores a la crisis

financiera.

Tabla 3
Brecha de financiamiento de las Cooperativas de Ahorro y Crédito de los

segmentos 1 y 2 en Ecuador a lo largo del periodo 2017 - 2022

Aiio 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total: Variacién:

Media 2,62% 2,85% 3,90% 3,72% 4,18% 4,51% 3,56% 10,91%
Mediana 3,20% 3,67% 4,64% 4,47% 4,66% 4,77% 4,36% 7,63%

Desviacion estandar  256,21%  238,61% 191,97%  220,42% 152,14% 152,90%  208,65% -10,84%
Cuartil 1 2,06% 1,96% 3,30% 3,48% 3,83% 3,92% 3,05% 15,10%
Cuartil 3 4,73% 4,99% 5,71% 5,62% 5,51% 5,91% 5,53% 4,00%
Maximo 7,21% 14,91% 12,05% 11,47% 6,94% 14,72% 14,91% 3,49%
Minimo 0,03% 0,15% 0,31% 0,13% 0,59% 1,25% 0,03% 61,69%

Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).
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La mayoria de las Cooperativas de Ahorro y Crédito, pertenecientes a los segmentos
1 y 2 en Ecuador, presentan niveles de brecha de financiamiento superiores al
promedio, aunque la mayoria no es significativa. La distribucién del indicador de
brecha de financiamiento estd sesgada a la izquierda, como se ve a través de la
discrepancia entre el promedio total de 3,56% y la mediana de 4,36%, siendo esta
ultima mayor que la primera. Esa configuracion implica que hay un clister de
cooperativas con brechas de financiamiento mas altas que el promedio; sin embargo,
el sesgo no es sustancial. Desde una perspectiva econdmica, esta distribucion indica
que una proporcion considerable de cooperativas estd experimentando una presion
financiera moderada, posiblemente como resultado de los desafios intrinsecos a la

captacion de fondos o en la gestion eficiente de sus recursos financieros.

Por su parte, la dispersion es fuerte, arrojando una desviacion estandar total de
208,65%, lo que denota una elevada amplitud entre las covariables. El rango
intercuartilico se ubica entre el cuartil 1 y el cuartil 3 con 3,05% y 5,53%,
respectivamente; los 50% centrales se concentran en esta area, lo que indica que es

una concentracion relativamente importante a pesar de la elevada desviacion estandar.

Acerca de las tendencias, se observa que la brecha de financiamiento estd en
crecimiento a lo largo del periodo analizado. La media aument6 en un promedio anual
del 10,91%, mientras que la mediana lo hizo en un 7,63%. Este aumento general
implica un deterioro relativo en la capacidad del sector para balancear sus fuentes y
usos de fondos, posiblemente provocado por variables como un incremento en la
demanda de créditos, cambios en las condiciones del mercado financiero o dificultades
en la captacion de depositos (Giaretta y Chesini, 2016; Rana, 2014). La disparidad en
las tasas de crecimiento entre la media y la mediana sugiere que algunas cooperativas
estan incrementando mas sus brechas de financiamiento, lo que podria indicar un
deterioro en la salud financiera del sector. Sin embargo, la desviacion estdndar
disminuyd en un promedio anual del 10,84%, lo que sugiere que las practicas de las
cooperativas estan convergiendo gradualmente, atribuible a regulaciones mas estrictas

o a la adopcion de mejores practicas por parte de las cooperativas.
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Figura 3
Brecha de financiamiento de las Cooperativas de Ahorro y Crédito de los

segmentos 1 y 2 en Ecuador a lo largo del periodo 2017 - 2022
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Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).

El grafico utiliza una escala logaritmica en el eje de las ordenadas para representar la
brecha de liquidez. Esto se hizo para manejar la gran variabilidad de los datos y tratar
los valores extremos, permitiendo una visualizacién mas clara en el diagrama de cajas
y bigotes.

En la Figura 3, se puede ver una tendencia de crecimiento de la brecha, especialmente
desde 2020, con un aumento en la mediana. La dispersion de los datos también varia:
hubo un salto notable entre 2020 y 2021, probablemente explicado por la pandemia,
seguido de una convergencia en 2022 - 2023. Los valores atipicos de todos los afios,
especialmente en 2018, 2019 y 2021, sugieren que existen cooperativas con brechas
de financiacion bastante heterogéneas. En términos econdmicos, esto puede asociarse
con desafios crecientes en la gestion financiera del sector, asi como con una mayor
demanda de créditos o dificultades para obtener financiacion, lo que generalmente
implica una adaptacion reciente a los nuevos términos del mercado o a las

regulaciones.

El patron general de aumento en la brecha de financiamiento, que parece mas
pronunciado a partir de 2020, coincide con el estallido de la pandemia de COVID-19.
Por ende, es factible suponer un impacto significativo de este evento global en la
estructura de financiacion cooperativa. Este hallazgo va en linea con las aseveraciones

de Gormsen y Koijen (2023) de que la pandemia golped los mercados financieros y de
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instituciones de manera devastadora, y el sector cooperativo no fue una excepcion. Es
posible que esta problematica también se deba a un aumento en la demanda de crédito
y a una disminucion en la captacion de depdsitos (Meijers, 2019), lo cual es un patron

comun en las economias en desarrollo en tiempos de crisis.

Tabla 4
Razon de cartera crediticia para el total de los activos de las Cooperativas

de Ahorro y Crédito en Ecuador durante el periodo 2017 - 2022

Aio 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total:  Variacién:

Media 76,59%  7391% 71,04% 67,09% 72,17% 73,39%  72,36% -0,98%
Mediana 77,76%  717,76%  73,82%  68,58%  72,03% 74,48%  74,42% -1,48%
Desviacion estandar ~ 9,28%  12,22% 11,19% 13,07%  7,13% 6,63%  10,56% -8,99%
Cuartil 1 72,11%  69,18%  65,17%  60,02% 67,33%  69,53%  67,33% -0,99%
Cuartil 3 83,22%  81,37% 78,36%  76,601% 77,48% 77,79%  79,35% -1,45%
Maximo 91,22% 91,71%  89,82%  87,07%  87,64% 87,58% 91,71% -1,06%
Minimo 32,30%  25,00%  33,93%  20,51%  55,10% 54,97% 20,51% 12,93%

Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).

Aunque ligeramente, la mayoria de las Cooperativas de Ahorro y Crédito en Ecuador
demuestran una razén de cartera crediticia en relacion con el total de activos superior
al promedio. Sin embargo, es un poco mas de la mitad de ellas. La distribucion de este
indicador muestra una leve asimetria, a saber, asimetria negativa, lo que indica que
hay una discrepancia entre la media total del 72,36% y la mediana del 74,42%, siendo
esta ultima mas alta. Esto significa que hay una concentracion de cooperativas con una
proporcion de cartera crediticia mas alta que la media, pero no es demasiado
significativa. Desde un punto de vista econémico, esto sugiere que la mayor parte de
las cooperativas destinan una parte notable de sus activos a préstamos, lo que puede
interpretarse como un enfoque fuerte en la actividad crediticia pero también como una

exposicion bastante fuerte al riesgo crediticio.

La variabilidad de los datos, por otro lado, es moderada: se registra una desviacion
estandar total del 10,56%, lo que indica cierto movimiento en la composicion de
activos entre las cooperativas analizadas. El rango intercuartilico, que se extiende
desde el cuartil 1 en el 67,33% al cuartil 3 en el 79,35%, cubre el 50% central de las
observaciones y muestra una fuerte concentracion en este rango. Desde un punto de
vista econdmico, esta variabilidad confirma la existencia de diferentes estrategias de

gestion de activos en las cooperativas, lo que puede significar diferentes grados de
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aversion al riesgo en la préctica o distintas oportunidades de mercado en sus areas de

operacion.

A lo largo del periodo analizado, se observa una tendencia ligeramente decreciente en
la razon de la cartera crediticia. La media disminuy6 en un 0,98% en promedio anual,
mientras que la mediana disminuy6 en aproximadamente un 1,48% por afio. Aunque
es leve, la disminucion puede indicar la diversificacion gradual de los activos de las
cooperativas en este sentido. La razoén podria estar motivada por cambios en el
ambiente econdmico o regulatorio (Horvath etal., 2021; Mallick, 2019). La
disminucién mas pronunciada en la desviacion estandar de la razon puede mostrar una
convergencia en las practicas de gestion de activos entre las cooperativas. En términos
generales, esta tendencia se puede interpretar econdmicamente debido a la conciencia

del riesgo y la seguridad potencial en caso de un escenario econdémico negativo.

Figura 4
Razon de cartera crediticia para el total de los activos de las Cooperativas

de Ahorro y Crédito en Ecuador durante el periodo 2017 - 2022
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Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).
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El indicador demuestra una tendencia general hacia la estabilizacién y una leve
disminucién a lo largo del tiempo, donde la mediana se contrae de manera gradual
hasta alrededor de 2021, tras lo cual crece en el periodo 2022 - 2023. La dispersion de
los datos, representada por el tamafio de las cajas, disminuye de manera notoria durante
todo el periodo, lo cual indica una convergencia en las practicas de gestion de la cartera
de las cooperativas. Los valores anomalos, que eran mas prominentes al comienzo,
decaen en frecuencia y magnitud hacia el final del periodo, lo cual indica una
homogeneizacion del grupo de observaciones. Esta evolucion podria ser interpretada
econdmicamente como una adaptacion a cambios regulatorios o econdomicos, con un
menor enfoque en el crédito y una mayor diversificacion de los activos, lo cual podria
traducirse en una gestion de riesgos mas conservadora, especialmente en respuesta a

la crisis economica de 2020.

La ligera tendencia decreciente observada en la razén de la cartera crediticia,
complementada con la reduccion de la dispersion de los datos, implica un cambio
significativo en las estrategias de gestion de activos de las cooperativas ecuatorianas.
Este fenomeno es consistente con la evidencia de Alcaraz et al. (2021) y Cale (2020),
que afirman que, en medio de cambios en el entorno econdmico y regulatorio, las
instituciones financieras cooperativas tienden a comportarse de manera mas
conservadora y homogénea. Por lo tanto, la convergencia en la administracion de la
cartera puede interpretarse como una reaccién adaptativa al reciente entorno

econdomico (Ye et al., 2020), inducida principalmente por la pandemia.

Por otro lado, la disminuciéon en la proporcion de activos dedicados a la cartera
crediticia, a pesar de ser pequefia, podria interpretarse como un mayor enfoque en la
diversificacion de activos. Esta conclusion estaria respaldada por las afirmaciones de
Rampini et al. (2020), puesto que, segliin estos autores, las instituciones financieras
tienden a ajustar su composicion de activos con el objetivo de fortalecer su capacidad
de recuperacion contra los shocks econémicos. En el contexto ecuatoriano, conforme
a lo expuesto por Ordoéiiez et al. (2020), la disminucion de la orientacion de los activos
dedicados al prestatario podria interpretarse como un esfuerzo de las cooperativas por
equilibrar los ingresos por intereses entre su generacion y la necesidad de mantener

una liquidez adecuada.
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Tabla S
Razon de activos liquidos para obligaciones con el publico de las

Cooperativas de Ahorro y Crédito en Ecuador en el periodo 2017 - 2022

Aiio 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total: Variacién:
Media 13,95% 14,80% 18,23% 19,54% 14,57% 14,26% 15,75% 0,38%
Mediana 13,37% 15,55% 18,70% 16,58% 14,38% 13,87% 15,29% -0,49%
Desviacion estandar ~ 195,58% 169,66% 195,21% 187,39% 128,90% 127,20% 172,28% -8,62%
Cuartil 1 11,00% 12,29% 14,62% 14,68% 12,06% 11,74% 12,33% 0,78%
Cuartil 3 19,25% 18,43% 23,70% 24,13% 17,26% 17,36% 19,65% -1,99%
Maximo 154,85% 60,76% 143,76% 109,16% 24,01% 25,05% 154,85% -34,77%
Minimo 2,38% 1,63% 1,99% 4,40% 8,48% 9,09% 1,63% 35,53%

Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).

Por otro lado, la gran mayoria de las Cooperativas de Ahorro y Crédito en Ecuador
presentan un indice de activos liquidos frente a las obligaciones con el publico
ligeramente superior al promedio, aunque esta diferencia es insignificante. La
asimetria de la distribucion alrededor de este indicador es negativa, ya que existe una
discrepancia entre el valor promedio general de 15,75% y la mediana de 15,29%,
siendo esta ultima aun mayor. La estructura proporcionada sugiere que hay una
concentracion de cooperativas con una proporcion de activos liquidos mas alta que el
promedio, aunque la diferencia no es significativa en absoluto. Dicho esto,
econdmicamente, aquello significa que la mayoria de las cooperativas tienen una
liquidez relativamente fuerte para enfrentar las obligaciones publicas, lo que podria

implicar una gestion modesta del riesgo de liquidez.

La dispersion entre las observaciones es notablemente alta, dado que la desviacion
estandar total de las observaciones es del 172,28%. Existe, por tanto, una gran
variabilidad en el apalancamiento entre las cooperativas de la muestra. El rango
intercuartilico, que va desde el cuartil 1 de 12,33% hasta el cuartil 3 de 19,65%, cubre
el 50% central de las observaciones. Esto indica una distribucion relativamente
concentrada en torno al promedio, a pesar de la alta desviacion estandar.
Econdmicamente, esta variabilidad sugiere diferentes decisiones de apalancamiento
entre las cooperativas. Esto, a su vez, puede ser resultado de distintos niveles de
aversion al riesgo, estructuras de activos financieros o condiciones de mercado
actuales y futuras en sus areas de operacion siempre que el contexto regulatorio y

econdmico lo permita.
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La razon de activos liquidos muestra una tendencia ligeramente creciente a lo largo
del periodo observado. En promedio, la razén ha crecido un 0,38 por ciento anual. Al
mismo tiempo, la mediana ha disminuido en un 0,49 por ciento anual. La divergencia
entre la media y la mediana puede sugerir que algunas cooperativas incrementaron su
activo liquido de manera significativa, llevando el promedio hacia arriba, mientras que
para la mayoria el aumento ha sido pequefio o inexistente en absoluto. La disminucion
de la desviacion estandar de 8,62 por ciento anual indica que existe una convergencia
en las politicas de gestion de liquidez. Econdmicamente, esta convergencia podria
interpretarse como una respuesta adaptativa del sector a desafios econdmicos
recientes, como, por ejemplo, la pandemia de COVID-19. Varios grupos e
instituciones podrian haber decidido mantener un mayor activo liquido en reserva ante

el estado de inseguridad econdmica.

Figura §
Razon de activos liquidos para obligaciones con el publico de las

Cooperativas de Ahorro y Crédito en Ecuador en el periodo 2017 - 2022
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Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).

El grafico utiliza una escala logaritmica en el eje de las ordenadas para representar la
brecha de liquidez. Esto se hizo para manejar la gran variabilidad de los datos y tratar
los valores extremos, permitiendo una visualizaciéon mas clara en el diagrama de cajas
y bigotes.
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En general, se puede observar una tendencia creciente y luego estable del indicador,
con un pico evidente en 2020 - 2021, lo que podria sugerir la respuesta del sector a la
pandemia de COVID-19. La mediana se estd desplazando de forma relativamente
constante, alcanzando el maximo en 2021, y luego disminuye, aparentemente
atravesando la fase de ajuste postcrisis. La dispersion de los datos, representada por el
tamano de las cajas, aumenta dramaticamente en el periodo 2020 - 2021, lo que podria
sugerir un alto nivel de heterogeneidad en el manejo de la liquidez durante la crisis, y
luego disminuye en los afios subsiguientes, lo que podria indicar un mayor nivel de
continuidad en las practicas utilizadas por el sector. Los valores atipicos, que se
observan cada afio, son mas prominentes en los afios comprendidos entre 2020 y 2021.
Esto también sugiere respuestas divergentes a la crisis econdmica. En general, esto
demuestra que el sector ha adaptado su comportamiento a la dinamica de las
condiciones econdmicas, centrandose en niveles de liquidez més altos como medida

de precaucion.

La evolucion de la razon de activos liquidos a obligaciones con el piiblico ha mostrado
una adaptacion considerable del sector a desafiantes y cambiantes condiciones
econdmicas. Un aumento de activos considerable durante el periodo 2020 - 2021,
seguido de una nueva estabilizacion, refleja la clara respuesta del sector a la pandemia
de COVID-19 (Anser et al., 2021). Un comportamiento similar se describe en el
trabajo de Berrospide (2012). El autor sostiene que las instituciones financieras
aumentan intrinsecamente sus niveles de liquidez en tiempos de crisis como medida
de precaucion. La dindmica observada en las cooperativas ecuatorianas representa una
reaccion activa a la incertidumbre econémica debido al riesgo de liquidez y se alinea
con las mejores practicas definidas por el Comité de Basilea de supervision bancaria
(Kocaarslan y Soytas, 2021). Ademas, la tendencia subraya la adaptabilidad de las
cooperativas a los choques econdémicos externos, lo cual demuestra su capacidad para

proteger la estabilidad financiera.

Por otro lado, la tendencia hacia niveles de liquidez mas elevados postcrisis implica
un cambio en la percepcion del riesgo y en las estrategias de gestion de activos y
pasivos. En este sentido, coincide con Cheng et al. (2019) sobre la importancia de

mantener colchones de liquidez en economias emergentes. No obstante, presenta
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desafios. Por ejemplo, un aumento sostenido en activos liquidos podria afectar la
rentabilidad segun Cheng et al. (2019), quienes sugieren que existe un punto Optimo
de liquidez. De igual modo, este fendmeno podria dafar la capacidad de las
cooperativas para cumplir su misiéon social de proporcionar créditos accesibles
(Alcaraz et al., 2021). Como posible via para estudios futuros, se sugiere abordar cémo
este aumento en liquidez impacta los rendimientos y el cumplimiento de la mision a
largo plazo, buscando un equilibrio entre la estabilidad financiera y el papel critico de

las cooperativas en la inclusion financiera.

Tabla 6
Morosidad de la cartera crediticia en las Cooperativas de Ahorro y Crédito

de los segmentos 1 y 2 en Ecuador a lo largo del periodo 2017 - 2022

Aio 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total:  Variacién:

Media 3,99% 4,38% 3.91% 5,73% 4,10% 7,02% 4,85% 8,58%
Mediana 3,35% 3,46% 3,27% 3,93% 3,80% 6,82% 3,94% 11,47%
Desviacion estandar ~ 2,58% 3,33% 2,58% 7,55% 1,92% 3,63% 4,18% 3,27%
Cuartil 1 2,45% 2,18% 2,19% 2,79% 2,86% 4,63% 2,61% 12,11%
Cuartil 3 5,11% 5,18% 5,24% 6,37% 4,98% 8,78% 5,98% 7,96%
Méximo 12,93%  18,95% 14,06% 52,93% 10,25% 2291% 52,93% 6,70%
Minimo 0,14% 0,91% 0,64% 1,26% 0,83% 0,87% 0,14% 27,07%

Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).

En general, la mayoria de las cooperativas de los segmentos 1 y 2 en Ecuador tienen
una tasa de mora de la cartera crediticia un poco por debajo del promedio, aunque esta
mayoria no es significativa. En términos de distribucion, el indicador de morosidad
muestra una ligera asimetria positiva, ya que la media total de la poblacion es del
4,85% y la mediana del 3,94%, es decir, la primera es mas alta que la segunda. Esto
sugiere que, si bien existe una concentracion de cooperativas con tasas de mora por
debajo del promedio, esta concentracién no es significativa. Desde una perspectiva
econdmica, esto implicaria que, mientras la mayoria de las cooperativas tienen tasas
de mora favorables, hay algunas instituciones con tasas de mora mucho mas elevadas
que incrementan la media, lo que podria implicar dificultades en la gestion del riesgo

crediticio en algunos segmentos del sector.

La dispersion de los datos es moderada, con una desviacion estandar total de 4,18%,
lo que indica cierta variabilidad en las tasas de morosidad entre las cooperativas
analizadas. El rango intercuartilico, es decir, la distancia entre el cuartil 1 de 2,61% y

el cuartil 3 de 5,98%, que abarca el 50% central de las observaciones, también esta
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relativamente concentrado. Econdmicamente, el rango de estas tasas de morosidad
implica diferentes niveles de efectividad en la administracion del riesgo crediticio de
las cooperativas. Segiin Ogunsanwo et al. (2020), esto puede deberse a estrategias de
colocacion crediticia, diferencias en las politicas de evaluacion de riesgo o variaciones

en la exposicion a segmentos de mercado especificos con perfiles de riesgo Unicos.

Figura 6
Morosidad de la cartera crediticia en las Cooperativas de Ahorro y Crédito

de los segmentos 1 y 2 en Ecuador a lo largo del periodo 2017 - 2022
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Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).

A lo largo de la serie de tiempo, la morosidad tiende a aumentar, con un pico
particularmente alto en 2021 y 2023. La mediana aumenta de manera relativamente
lineal, lo que sugiere un aumento general de la morosidad en el sector. La dispersion
de los valores crece significativamente en 2021, y lo mismo puede decirse de 2023.
Esto indica que la calidad de la cartera se ha vuelto mas heterogénea. En 2021, se
observan varios valores atipicos extremadamente altos, lo que sugiere que varias
cooperativas han registrado niveles excepcionalmente altos de cartera morosa. Desde
el punto de vista econdmico, la morosidad creciente puede estar influenciada por

varios desafios estructurales en la economia ecuatoriana. Primero, la dependencia de
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los ingresos nacionales de los precios del petrdleo, una materia prima altamente volatil,
mantiene la economia inestable (Fernandez et al., 2024). Las fluctuaciones en los
ingresos nacionales y el riesgo generan inestabilidad en la capacidad de pago de los
prestatarios (Carrillo et al., 2023; C. Zheng et al., 2021). Ademas, es posible que se
estén realizando cambios en la politica de concesion de créditos al momento de la
observacion, lo que impacta la capacidad financiera del sector para gestionar activos

arriesgados.

El andlisis de la morosidad de la cartera crediticia de las Cooperativas de Ahorro y
Crédito del Ecuador muestra un créonico aumento del problema. Segun el estudio de
Chamboko y Bravo (2019), la morosidad recurrente también puede reflejar cierta
ineficiencia en las actividades de las instituciones financieras. Basdndose en esta
logica, los problemas de morosidad de la cartera crediticia pueden estar asociados con
factores macroecondémicos, como la volatilidad de los precios de las industrias
fundamentales para la economia del pais, una de las cuales es la materia prima. Zheng
y Gong (2024) destacan que las economias basadas en recursos naturales son
extremadamente vulnerables a las influencias externas que minan la capacidad de los
prestatarios para cumplir sus obligaciones. Por lo tanto, las cooperativas deben prever
medidas mas significativas para contrarrestar el riesgo asociado con la economia

dependiente.

Por otro lado, la creciente heterogeneidad de los niveles de morosidad entre las
cooperativas plantea preguntas acerca de cuan efectivos son los enfoques
convencionales de gestion de riesgos en la industria. Borzaga et al. (2019) argumentan
que la variedad resultante de rendimientos financieros en el sector cooperativo puede
funcionar tanto como fuente de resiliencia como un marcador para la necesidad de
supervision diferenciada. La presencia de valores atipicos parece sugerir que ciertas
cooperativas estan experimentando problemas persistentes. Segiin Okafor y Fadul
(2019), las instituciones financieras con niveles de riesgo excepcionalmente altos
pueden ser identificadas proactivamente y sometidas a intervenciones regulatorias
especificas para evitar un posible contagio dentro del sector. En medio de buenas
perspectivas de recuperacion, esto indica la importancia de enfoques regulatorios mas

diferenciados que puedan cuidar la base de activos bancarios mas minuciosamente.
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Tabla 7
Rentabilidad sobre los activos de las Cooperativas de Ahorro y Crédito de

los segmentos 1 y 2 en Ecuador a lo largo del periodo 2017 - 2022

Aio 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total:  Variacién:
Media 1,08% 0,98% 0,56% 0,62% 0,41% 0,31% 0,66% -25,06%
Mediana 1,09% 1,01% 0,45% 0,44% 0,27% 0,32% 0,50% -28,86%
Desviacion estandar ~ 0,79% 0,75% 0,56% 0,60% 0,39% 0,96% 0,75% -2,44%
Cuartil 1 0,29% 0,21% 0,08% 0,11% 0,10% 0,07% 0,12% -26,13%
Cuartil 3 1,59% 1,52% 0,89% 0,80% 0,71% 0,65% 1,07% -19,68%
Maéximo 2,74% 2,89% 2,78% 2,60% 1,46% 2,09% 2,89% -9,90%
Minimo 0,00%  -0,18%  -0,33%  0,00% 0,00%  -5,71%  -5,71% -100,00%

Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).

Las Cooperativas de Ahorro y Crédito de los segmentos 1 y 2 en Ecuador, en su
mayoria, exhiben niveles de rentabilidad sobre activos ligeramente inferiores al
promedio, aunque esta mayoria no es significativa. La distribucion del indicador tiene
una ligera asimetria positiva. Esta se basa en la discrepancia entre una media total de
0,66% y una mediana de 0,50%. Con la mediana siendo 0,50% inferior, esta
configuracidon sugiere que existe una concentracion de cooperativas, algunas con
rentabilidades inferiores al promedio, aunque la diferencia no es significativa. Desde
una perspectiva econdmica, esto indica que, aunque la mayoria de las cooperativas
mantiene rentabilidades moderadas, hay algunas instituciones con rendimientos
significativamente mas altos que el promedio; estas pueden estar adoptando estrategias

de negocio mas efectivas o tener nichos de mercado mas rentables.

La dispersion de los datos es considerable con una desviacion estandar total de 0,75%,
lo que significa que hay una variacion significativa en las tasas de rentabilidad en las
cooperativas analizadas. La cobertura del rango intercuartilico, que tipicamente abarca
el 50% central de las observaciones, oscila entre 0,12% en el cuartil 1 y 1,07% en el
cuartil 3, presentando una distribucion relativamente amplia. Econémicamente, esta
variabilidad podria indicar diferentes niveles de eficiencia operativa y estrategias de
gestion en las cooperativas, lo que potencialmente refleja diversas estructuras de costo,
capacidades de generacion de ingresos o exposicion a distintos segmentos del mercado

con variados perfiles de rentabilidad.

La rentabilidad sobre los activos disminuy6 a lo largo del periodo analizado. En
promedio, la media disminuy6 en un 25,06% anual y la mediana en un 28,86% anual.
Esto puede sugerir que el ambiente de trabajo de las cooperativas se esta volviendo
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mas desafiante. Desde una perspectiva econdmica, la reduccion en la rentabilidad
puede reflejar un ambiente mas competitivo en el sector financiero, una regulacion
asfixiante por parte de las autoridades que dafia la rentabilidad o incluso una economia
macroecondémica cambiante que deprime los spreads de interés y disminuye la calidad
de los activos (Khan et al., 2022; Simatele et al., 2018). Otra interpretacion de esta
tendencia es que las cooperativas necesitan mejorar sus estructuras de costos,
diversificar sus corrientes de ingresos o incluso optimizar la eficiencia en el uso de sus

activos para mantener la rentabilidad en un ambiente mas desafiante.

La tendencia descendente de la rentabilidad sobre los activos de las cooperativas en
Ecuador refleja un entorno operativo cambiante. Esto podria correlacionarse con lo
que Gwasi y Ngambi (2014) describen como una mayor competencia en el sector
financiero, erosionando los margenes de los ingresos. Ademas, como sefialan Owoputi
(2014), las wvariaciones en los factores macroeconomicos pueden afectar
significativamente la rentabilidad de las instituciones financieras. En el caso del
Ecuador, la volatilidad de los precios de las materias primas y la inflacion podrian
deprimir los margenes de interés y la calidad de los activos. En una situaciéon como
esta, las instituciones financieras, como Mia (2023) argumenta, necesitan encontrar
formas innovadoras de aumentar su eficiencia operativa y diversificar sus fuentes de

ingresos para garantizar su rentabilidad a largo plazo y la solidez financiera.

Figura 7
Rentabilidad sobre los activos de las Cooperativas de Ahorro y Crédito de

los segmentos 1 y 2 en Ecuador a lo largo del periodo 2017 - 2022
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Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).
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Es posible observar una clara tendencia a la baja en la rentabilidad a lo largo de estos
afios. Si bien se puede notar una reduccion marcada en la mediana y en las cajas mas
estrechas, lo que sugiere una convergencia en los niveles de rentabilidad de las
cooperativas, la amplitud de los datos, que se expresa por el tamaio de las cajas,
disminuye de manera significativa después de 2019. Lo anterior muestra que se ha
producido una homogenizacion de los rendimientos financieros en el sector.
Asimismo, la presencia de valores atipicos, mayormente prevalente en 2023, sugiere
la existencia de algunas cooperativas con tasas de morosidad excepcionalmente altas
y bajas, lo que es consecuente con la rentabilidad (Gupta y Singh, 2020; Mallick,
2019). Esta tendencia indica también un entorno operativo cada vez mas desafiante
para las cooperativas. Esto puede inferirse a partir de una fuerte presencia de presiones
competitivas, cambios normativos o condiciones macroecondomicas adversas. De ser
asi, esta tendencia expone el hecho de que las cooperativas tendran que adaptar sus

estrategias para mantener la rentabilidad.

La disminucion de la rentabilidad de los activos entre las Cooperativas de Ahorro y
Crédito ecuatorianas refleja el enfrentamiento de las condiciones operativas mas duras
a las que se estan enfrentando las instituciones. Este hallazgo coincide con los puntos
de vista de Arping (2019), quienes argumentaron que la competencia en el sector
financiero hasta un cierto limite puede erosionar los margenes de beneficios. La
disminucién en la disparidad de las tasas de rentabilidad implica que las cooperativas
pueden estar adoptando practicas comerciales mas homogéneas en todas las categorias
de activos. Esta tendencia puede haber sido provocada por regulaciones
gubernamentales y presiones del mercado. Bansal et al. (2011) argumentan que las
condiciones macroecondmicas son factores determinantes significativos de la
rentabilidad bancaria. En particular, la volatilidad en los precios de los recursos
naturales y las tasas de inflacién en curso en el Ecuador pueden estar disminuyendo

los margenes de interés y la calidad de los activos.

El hecho de la presencia de valores atipicos, en particular durante los tltimos afios del
periodo analizado, indica que algunas cooperativas lograron mantener niveles de
rentabilidad muy altos, mientras que otras enfrentan dificultades importantes. Esto

coincide con los resultados de Bhaskaran et al. (2019), quienes afirman que, en

80



entornos econdmicos dificiles, la capacidad de las instituciones financieras para

innovar y adaptarse se vuelve crucial para su supervivencia y éxito.

La diferencia en el rendimiento financiero entre las cooperativas, como argumentan
Leoén y Murillo (2021), indica el nivel de proteccion contra el riesgo y la necesidad de
un enfoque de supervision diferenciado. Esto crea una carga importante para los
reguladores, quienes tendran que decidir como atender las necesidades individuales de
las cooperativas con un rendimiento significativamente distorsionado en comparacioén

con el promedio del sector.

La disminucion general en la dispersion de la rentabilidad a lo largo del tiempo, es
decir, el estrechamiento de las cajas en el grafico implica una convergencia en las
practicas financieras del sector cooperativo. Esto podria compararse con los hallazgos
de Li (2019), en el sentido de que la regulacion financiera y la competencia impulsan
la homogeneidad en el comportamiento de las instituciones financieras, sean estas
bancos o cooperativas, pero también plantean cuestiones sobre la capacidad del sector
para innovar y evolucionar debido a la competencia. Segun Cale (2020), a diferencia
de los bancos, las cooperativas deben equilibrar las demandas regulatorias con la
necesidad de continuar desarrollando estrategias Uinicas que les permitan competir en

el mercado y atender eficazmente a sus comunidades.

Tabla 8
Rentabilidad sobre el Patrimonio de las Cooperativas de Ahorro y Crédito

en los segmentos 1 y 2 en Ecuador durante el periodo 2017 - 2016

Afio 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total: Variacion:
Media 1,57% 1,20% 0,71% 1,01% 0,49% 0,39% 0,89%  -26,62%
Mediana 1,44% 1,14% 0,51% 0,57% 0,30% 0,38% 0,58%  -29,99%
Desviacion estandar  1,73% 0,93% 0,75% 1,68% 0,49% 1,11% 1,27% -9,57%
Cuartil 1 0,34% 0,28% 0,16% 0,17% 0,11% 0,08% 0,17%  -29,29%
Cuartil 3 2,08% 1,85% 1,04% 1,35% 0,81% 0,75% 1,35% -21,01%
Maximo 12,24% 3.27% 3,89% 10,26% 1,92% 2,67% 12,24% -23,56%

Minimo 0,00% -0,18% -037% 0,01% 0,00% -6,26% -6,26% -100,00%

Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).

La gran mayoria de las cooperativas en los segmentos 1 y 2 de la clasificacion exhiben
rentabilidades ligeramente por debajo del promedio sobre patrimonio. Sin embargo, la

diferencia entre la mediana y la media es ligeramente asimétrica, con la ultima
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claramente mas alta en 0,89. En consecuencia, se puede concluir que, aunque existe
un nimero de cooperativas con rentabilidades relativamente bajas en comparacion con
el promedio, la diferencia no es sustancial. Desde una perspectiva econdmica, esto
refleja la existencia de numerosas cooperativas que tienen rentabilidades moderadas,
pocas con rendimientos significativamente altos que mantienen el promedio general.
Una posible explicacion seria una estrategia de negocios adecuada o un manejo mas

eficiente del capital.

La gran mayoria de las cooperativas en los segmentos 1 y 2 de la clasificacion exhiben
rentabilidades ligeramente por debajo del promedio sobre patrimonio. Sin embargo, la
diferencia entre la mediana y la media es ligeramente asimétrica, con la tltima mas
alta en 0,89. En consecuencia, se puede concluir que, aunque existe una cantidad de
cooperativas con rentabilidades relativamente bajas en comparacion con el promedio,
la diferencia no es sustancial. Desde una perspectiva econdmica, esto refleja la
existencia de numerosas cooperativas que tienen rentabilidades moderadas y algunas
pocas con rendimientos significativamente altos que mantienen el promedio general.
Una posible explicacion seria una estrategia de negocios adecuada o un manejo mas
eficiente del capital en las instituciones, lo cual es una estrategia cuya adopcion es

generalizada en una minoria de cooperativas.

Una tendencia decreciente es evidente en el ROE a lo largo del periodo investigado.
El promedio disminuy6 a una tasa de 26,62% anual, mientras que la mediana del ROE
cay6 a una tasa de 29,99% anual. En términos economicos, este descenso podria
indicar que las cooperativas enfrentaban cada vez mas dificultades para generar valor
con su capital. Por ejemplo, si los costos de los préstamos estdn subiendo, la
competencia impone presion descendente en los precios, o la regulacion esta forzando
a las cooperativas a mantener niveles mas altos de capital por demanda regulatoria,
entonces la cooperativa adquiere una mayor vulnerabilidad financiera. Por otro lado,
esto también indica que las cooperativas deben reevaluar su estrategia de negocio o
buscar nuevas fuentes de ingresos o mayor eficiencia y aumentar retornos a niveles
que mantengan una oferta atractiva para las instituciones frente a condiciones

microeconoOmicas adversas.
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La tendencia decreciente en la rentabilidad sobre patrimonio de las Cooperativas de
Ahorro y Crédito ecuatorianas refleja un entorno operativo cada vez mas desafiante.
Este hallazgo coincide con las observaciones de 1. Khan etal. (2022), de que la
competencia mas intensa en el sector financiero puede hacer que se erosionen los
margenes de beneficio. La asimetria positiva de la distribucion de rentabilidad indica
que algunas cooperativas lograron mantener rendimientos superiores, lo que pudo
haberse logrado a través de estrategias de gestion de nicho o de un desempefio
operativo eficaz (Salamah, 2023). No obstante, segiin demostraron Ayub et al. (2024),
los factores macroecondémicos importan para la rentabilidad de las instituciones
financieras. Por lo tanto, en este caso especifico, esto podria explicar la tendencia

general a la baja.

Figura 8
Rentabilidad sobre el Patrimonio de las Cooperativas de Ahorro y Crédito

en los segmentos 1 y 2 en Ecuador durante el periodo 2017 - 2016
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Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).

Como se puede ver en la figura, la rentabilidad ha experimentado una tendencia
general decreciente en el periodo de siete afios estudiado. De igual manera, la

disminucion es evidente y la caja se ha estrechado. Ambos patrones parecen indicar
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ciertos niveles de convergencia de rentabilidad entre las cooperativas, mostrando que
la dispersion, representada por el tamafio de la caja, disminuye drasticamente después
de 2018. Los valores atipicos también son notorios en 2018 y 2021, revelando la
presencia de algunas cooperativas excepcionalmente de alto rendimiento. Los atipicos
empiezan a aparecer en ambos lados del eje y en 2023. A lo largo de los afios, la
evolucion de la rentabilidad del patrimonio parece indicar un entorno operativo
desafiante, donde las cooperativas enfrentan condiciones competitivas, regulatorias y

macroeconomicas desfavorables.

El consecuente declive en la rentabilidad del patrimonio plantea serias cuestiones
sobre la sostenibilidad a largo plazo del modelo de negocio de las cooperativas.
Rampini et al. (2020) sugieren que, en general, una caida de los beneficios en este tipo
de instituciones representa un elevado riesgo para la solvencia financiera de las
organizaciones. En este contexto, las cooperativas ecuatorianas pueden verse
obligadas a reconsiderar sus modelos de negocio e innovaciones para mejorar su
desempefio (Ayub et al., 2024). Segun Sant y Schroeder (2011), las instituciones
financieras deben mantener un equilibrio entre decisiones juiciosas de riesgo y la
necesidad de adquirir activos para asegurar una supervivencia competente y su

satisfaccion social.

Tabla 9
Margen Neto de Interés de las de las Cooperativas de Ahorro y Crédito de
los segmentos 1 y 2 en Ecuador a lo largo del periodo 2017 - 2022

Aio 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total:  Variacién:

Media 7,.94% 7,78% 5,98% 6,38% 5,94% 6,35% 6,73% -5,33%
Mediana 7,60% 7,69% 6,35% 5,76% 5,56% 6,09% 6,46% -6,23%
Desviacion estandar ~ 3,53% 5,09% 4,56% 5,32% 1,77% 1,86% 4,02% -17,76%
Cuartil 1 6,10% 6,06% 5,14% 4,66% 4,79% 5,21% 5,21% -4,55%
Cuartil 3 9,97% 9,80% 8,44% 7,52% 6,64% 7,13% 8,25% -8,45%
Méximo 2091%  33,84% 13,59% 2432% 10,84% 11,59% 33,84%  -16,52%
Minimo -2,98%  -443%  -528%  -495%  3,23% 2,73%  -5,28% 38,29%

Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).

La mayor parte de las Cooperativas de Ahorro y Crédito de los segmentos 1 y 2 en
Ecuador tiene margenes netos de intereses ligeramente por debajo del promedio sobre
patrimonio, esta mayoria, aunque por supuesto, no es dominante. La distribucion de
este indicador es ligeramente asimétrica a la derecha, lo que se refleja en discrepancias
entre la media total de 6,73% y la mediana de 6,46%, siendo la media mayor. En
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términos econdomicos, esta dindmica implica que la mayoria de las cooperativas tienen
margenes moderados. Sin embargo, hay algunas entidades con margenes
sustancialmente mas altos que el promedio, lo que eleva la media general. Es probable
que se deba a estrategias de fijacion de precios mas efectivas o a niveles mas eficientes

de activos y pasivos, manteniendo el interés generado por los activos.

La dispersion de los datos es considerable, con una desviacion estandar total de 4,02%.
Esto indica una variabilidad significativa entre los margenes netos de interés de las
cooperativas de ahorro y crédito incluidas en el andlisis. Se observa la mayor
dispersion en los cuartiles que abarcan el 50% central de todas las observaciones:
desde el cuartil 1 de 5,21% hasta el cuartil 3 de 8,25%. Esta dispersion o variabilidad
econdmica podria sugerir diferentes estrategias de fijacion y gestion del riesgo de tasas
de interés, reflejando diferentes estructuras y contrastes en los costos de fondeo,
variadas percepciones del riesgo de crédito subyacente en las carteras de cooperativas

o la exposicion a diferentes segmentos del mercado.

La disminucién de los margenes netos de intereses se puede observar durante el
periodo analizado. En promedio anual, los méargenes disminuyeron en un 5,33% en la
media y en un 6,23% en la mediana. Una vez mas, la disminucion de los margenes
indica un entorno operativo creciente para las cooperativas. Econdmicamente, la
tendencia descendente podria reflejar un mayor nivel de competencia en el sector
financiero, presiones regulatorias para cambiar la estructura de las tasas de interés o
cambios en condiciones macroecondmicas relacionadas con los costos de fondeo y las
tasas de interés mostradas a los prestatarios. Alternativamente, esto podria indicar que
las cooperativas necesitan diversificar sus fuentes de ingresos y optimizar la estructura
de costos o mejorar la eficiencia en la gestion de activos y pasivos para emparejar

ingresos sostenibles con margenes mas estrechos.

La tendencia decreciente en el Margen Neto de Interés estd en linea con un entorno
financiero mas competitivo y complejo para las cooperativas en el Ecuador. Segin
(Lai, 2020), la competencia més intensa y la innovacion tecnologica dentro del sector
financiero a menudo conducen a una disminucién en los margenes de interés. La

disminucién sustancial de la mediana en comparacion con la media sugiere que esos
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efectos serian mas profundos entre la mayoria de las cooperativas. Heider y Saudi
(2019), por ejemplo, sugieren que los bajos tipos de interés a nivel global contribuyen
a la disminucion de los margenes bancarios, pero en el sistema financiero nacional
prevalecen altos tipos de interés. Ademads, en el caso del Ecuador, otros factores como
la proteccion al consumidor y la inclusion financiera pueden limitar la capacidad de
las cooperativas para fijar tasas de interés (Da Ros, 2017). En resumen, estos desafios
afectan la sostenibilidad del modelo de negocio tradicional de las cooperativas y

requieren foco en eficiencia operativa y diversificacion de fuentes de ingresos.

Figura 9
Margen Neto de Interés de las de las Cooperativas de Ahorro y Crédito de
los segmentos 1 y 2 en Ecuador a lo largo del periodo 2017 - 2022
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Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).

La tendencia general decreciente se observa en los margenes del indicador registrados
en la figura anterior, con un sesgo decreciente en la mediana y un estrechamiento de
las cajas con el tiempo. Esto sugeriria una compresion general de los margenes y una
convergencia en el desempefio sectorial. La dispersion en los datos, representada por
el tamafio de las cajas, varia afio tras afio, con una reduccion significativa hacia 2022

y 2023, indicando la homogeneizacion en los margenes de intereses de las
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instituciones. Los valores atipicos son prominentes en varios aflos, especialmente en
2019 y 2021, donde se observan algunas cooperativas con margenes de interés neto
excepcionalmente altos. Sin embargo, hay valores atipicos negativos, especialmente
en los primeros afios, lo que sugiere que algunas cooperativas tienen problemas
significativos para generar ingresos por intereses netos. Esta evolucion probablemente
refleja un entorno operativo competitivo y desafiante para el sector cooperativo

ecuatoriano.

La evolucion del Margen Neto de Interés en las Cooperativas de Ahorro y Crédito
ecuatorianas refleja un entorno financiero en deterioro. En particular, la tendencia
decreciente de la variable observada estd alineada con el articulo de Mohammad y
Adnan (2022). En este sentido, los autores argumentan que la creciente cantidad de
instituciones financieras, que ofrecen otros servicios y lineas de negocio, intensifican
la competencia y erosionan los margenes de interés. La estrecha caja a lo largo del
tiempo también sugiere que las instituciones se estdn volviendo mas similares en sus
practicas, posiblemente debido a la regulacion o a la presion del mercado. Ademas,
como sefialan Windsor etal. (2023), los bajos tipos de interés a nivel mundial
disminuyen los mérgenes de las instituciones financieras. Desde este punto de vista, la
disminuciéon del Margen Neto de Interés se puede interpretar como una mayor
eficiencia del mercado. Sin embargo, también se puede ver como un desafio

significativo para la sostenibilidad del modelo de negocio inicial de las cooperativas.

La presencia de valores atipicos, tanto positivos como negativos, a lo largo del periodo
de analisis sugiere una heterogeneidad continua en el desempefio de las cooperativas.
Este hallazgo es consistente con la evidencia de diversidad en el alcance operativo del
sector cooperativo observado por Vieira y Bressan (2024). Algunos datos atipicos
positivos podrian reflejar estrategias exitosas de nicho especifico o una administracion
mas eficiente de activos y pasivos. Por el contrario, algunas organizaciones que
experimentan valores atipicos negativos pueden indicar una lucha por adaptarse a un
mercado cambiante. Como sugieren los argumentos de Yong (2024), la capacidad de
las instituciones financieras para evitar caer en eventuales episodios de inestabilidad e
incluso una crisis sistémica necesita mas atencion. La persistencia de los valores

atipicos en este caso sugiere la necesidad de adoptar las precauciones administrativas
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necesarias en las cooperativas cuyos margenes de rendimientos se encuentran fuera de

los rangos aceptables.

La homogeneidad observada en los ultimos afos de la serie, sugerida por la
disminucion en la dispersion de los datos, podria explicarse a la luz de las afirmaciones
de Chambeador y Young (2020). Segun los autores, la regulacion financiera por lo
general genera la homogeneizacion de practicas en la actividad de intermediacion
financiera. Esa uniformidad plantea cuestiones sobre la innovacion y competitividad
del sector. Duan et al. (2021) desarrollan el argumento de que mantener la presion
continua y la intensidad de la competencia puede indicar riesgo sistémico en el entorno
bancario. Por lo tanto, tal vez las cooperativas ecuatorianas tendrian que cuestionar sus
estrategias de negocio. Parece necesario lograr un equilibrio entre el cumplimiento
regulatorio y los margenes sostenibles (Zetzsche y Anker, 2022). Dicho equilibrio
ayudaria a las cooperativas a cumplir su funcion social y garantizar su viabilidad

financiera a largo plazo.

4.2. Rentabilidad, riesgo de crédito y de liquidez de las cooperativas de ahorro

y crédito de Ecuador

En el presente apartado se desarrolla un abordaje de indole analitico que tiene un
alcance correlacional, en el cual se evalua las distintas interacciones que pueden tener
las variables e indicadores descriptivos del riesgo de crédito y de liquidez de las
Cooperativas de Ahorro y Crédito en Ecuador. Para dicho efecto se evalta la forma de
la distribucion de las entidades conforme a los indicadores de riesgo considerados para
llevar a cabo el estudio tal y como se lo propuso, lo cual se materializ6 a partir que el
andlisis del contraste de normalidad de Shapiro — Wilk. Con esto se da cumplimiento
al segundo objetivo especifico, el cual implica relacionar los riesgos de crédito y de
liquidez de las Cooperativas de Ahorro y Crédito de los segmentos 1 y 2 de Ecuador.
Dado lo descrito, el estudio plantea un andlisis conductual de las variables asociables
al riesgo que puedan generar interacciones que pueda implicar un sesgo estimativo de
la incidencia de las variables independientes sobre la pendiente por concepto de

endogeneidad.
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En la tabla 10 se presenta los estadisticos el contraste es normalidad de Shapiro — Wilk
junto con sus valores p para cada una de las variables consideradas en el estudio y que
podrian generar cierta interaccion problematica para el abordaje de la incidencia de las

agresoras sobre la variable de respuesta.

Tabla 10
Contraste de normalidad de Shapiro - Wilk para los indicadores

descriptivos del riesgo de liquidez, de crédito y la rentabilidad

Variable Obs W \4 z Valor p
RALAT 67 0,94568 3,227 2,541 0,0055
LIQGAP 58 0,9558 2,338 1,827 0,0338
FINGAP 67 0,80494 11,588 5,314 0,0000
CAT 67 0,91242 5,203 3,577 0,0002
RALOP 67 0,92994 4,162 3,093 0,0010
MC 67 0,84906 8,967 4,758 0,0000
ROA 67 0,89297 6,358 4,013 0,0000
ROE 67 0,85274 8,748 4,705 0,0000

Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).
RALAT es la relacion de activos liquidos y total de activos, LIQGAP es la brecha de
liquidez, FINGAP es la brecha de financiamiento en las instituciones, CAT es la razoén
de cartera crediticia, RALOP es la razon de activos liquidos, ROA es la Rentabilidad
Sobre los Activos, MC es morosidad de la cartera, ROE es la Rentabilidad Sobre el
Patrimonio y MIN es el margen neto de intereses.

La prueba de normalidad de Shapiro-Wilk a los indicadores descriptivos sobre riesgo
de liquidez, riesgo de crédito y rentabilidad en las Cooperativas de Ahorro y Crédito
en Ecuador muestra que ninguna de las variables de estudio se distribuye normalmente.
Todos los valores p para las variables son menores a 0,05, lo que lleva a rechazar la
hipotesis de normalidad. Los estadisticos W, que deben acercarse a 1 para inferirse
una distribucion normal, se distribuyen en el rango de 0,80494 (FINGAP) a 0,95580
(LIQGAP), por lo que se determina que cualquier tipo de andlisis inferencial realizado
a partir de los indicadores abordados, siempre que no incorpore contrastar las medias,

debera realizarse mediante la aplicacion de métodos no paramétricos.

En la tabla que se describe a continuacion se presentan los coeficientes de correlacion
de Spearman, que asocian el riesgo de liquidez y de crédito. Este ejercicio analitico se
lo desarrolla con el objetivo de identificar interacciones especificas entre las variables
mencionadas anteriormente que puedan generar endogeneidad en las correspondencias

de las apreciaciones valorativas consideradas en el presente estudio. Los resultados de
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esta inferencia permitiran identificar o no la pertinencia de evaluar la relacion existente
entre las variables a partir de un sistema de ecuaciones simultdneas que aborden la

endogeneidad.

Tabla 11
Coeficiente de correlacion de Spearman entre los indicadores descriptivos

del riesgo de liquidez, de crédito y la rentabilidad

Variables ROA ROE RALAT LIQGAP FINGAP RALOP CAT MC
ROA 1,0000

Valor p

ROE 0,9693 1,0000

Valor p 0,0000

RALAT 0,0615 0,0350 1,0000
Valor p 0,2188 0,4836

LIQGAP 0,3156 0,3880 0,1822 1,0000
Valor p 0,0000 0,0000 0,0005

FINGAP 0,1077 -0,2674 1,0000

Valor p 0,0308 0,0000

RALOP 0,1073 0,1949 0,7023 0,4089 -0,1597 1,0000
Valor p 0,0315 0,0001 0,0000 0,0000 0,0013

CAT 0,0289 0,0642 -0,1233 -0,0928 -0,3446 1,0000
Valor p 0,5631 0,1987 0,0193 0,0632 0,0000
MC -0,2935 -0,3367 0,1118 -0,2779 0,3860 -0,0365 -0,1676 1,0000
Valor p 0,0000 0,0000 0,0250 0,0000 0,0000 0,4658 0,0007
Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).
RALAT es la relacion de activos liquidos y total de activos, LIQGAP es la brecha de
liquidez, FINGAP es la brecha de financiamiento en las instituciones, CAT es la razoén
de cartera crediticia, RALOP es la razon de activos liquidos, ROA es la Rentabilidad

Sobre los Activos, MC es morosidad de la cartera, ROE es la Rentabilidad Sobre el
Patrimonio y MIN es el margen neto de intereses.

La Tabla 11 arroja correlaciones significativas entre los indicadores de liquidez,
crédito y rentabilidad, lo que sugiere posibles escenarios de endogeneidad. Las
correlaciones moderadas, es decir mayores que 0,50, demuestran que FINGAP se
encuentra relacionada con los indicadores de rentabilidad. De igual manera, ROA y
ROE se correlacionan en un 0,5915 y 0,6195 con FINGAP, ambos coeficientes
estadisticamente significativos al 1% con valores p de 0,0001 o menos. Estos
resultados indican que las cooperativas que presentan mayores brechas de
financiamiento también generan menores retornos, precisamente por lo problematico
que puede ser la falta de disponibilidad de recursos liquidos para responder a las
necesidades financieras inmediatas de las cooperativas, y dado esto puede plantearse

la existencia de un potencial efecto causal del riesgo de liquidez sobre la rentabilidad
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de las cooperativas en el contexto analizado. Sin embargo, dicho efecto puede verse
distorsionado por la interaccidon que pueda tener la liquidez con el riesgo de crédito, lo

cual también se corrobora mediante los resultados descritos.

Del mismo modo, la correlacion negativa entre CAT y RALAT, de -0,5925, y un valor
p de 0,0001 o menos indica una relacion inversa entre la razon de cartera de crédito y
la relacion de activos liquidos. Por lo tanto, de manera analoga, la considerable
correlacion estadisticamente significativa entre los indicadores de liquidez y crédito
pueden provocar endogeneidad en su efecto sobre la rentabilidad. En consecuencia, se
reconoce la pertinencia de especificar un modelo de regresion que aborde la
endogeneidad a través de un sistema de ecuaciones simultaneas del modelo estructural

para comprobar las hipdtesis de investigacion.

El fuerte y significativo coeficiente de correlacion entre RALOP y RALAT de 0,7023
sugiere una relacion positiva entre las dos medidas de eficiencia de liquidez. Desde el
punto de vista econémico y financiero, la alta correlacion implica que las cooperativas
con una proporcion mayor de activos liquidos en sus balances en relacién con sus
pasivos a corto plazo tienden a tener una proporcion alta de activos liquidos acorde a
su estructura general de activos (Perressim y Batalha, 2019). Eso se puede definir
como una estrategia constante de utilizacioén de activos liquidos que depende tanto de

su estructura como de las obligaciones inmediatas.

La correlacion moderada pero significativa de 0,4089 entre RALOP y LIQGAP
sugiere que las cooperativas con una razon de activos liquidos a obligaciones a corto
plazo mas alta tienen brechas de liquidez mds grandes. Desde un punto de vista
econdmico, esta correlacion podria interpretarse como que las cooperativas tienden a
conservar mas liquidez si anticipan o experimentan descalces entre lo que captan y lo
que colocan (Le6n y Murillo, 2021; Waitherero et al., 2021). En otras palabras, puede
ser una estrategia de gestion de riesgo donde la cooperativa aumenta sus activos

liquidos en caso de que haya riesgo de descalce.

Dado que estas interrelaciones significativas entre diferentes medidas de liquidez

sugieren que las cooperativas toman un enfoque multidimensional de la gestion de la
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liquidez, en la medida en que también consideran la composicion de sus activos, sus
obligaciones a corto plazo y la posibilidad de descalces temporales pueden
interpretarse de manera diferente en términos de politica financiera (Mann y Stoinescu,
2021; Salas et al., 2019). Por un lado, este doble enfoque sugiere que las cooperativas
prestan atencion a mas de una dimension de su posicion financiera (Aldira et al., 2022).
Por lo tanto, este enfoque puede mejorar su resiliencia contra los choques de liquidez,
pero al mismo tiempo, si va acompafiado de costos financieros en términos de
rentabilidad debido a retenciones excesivas de recursos liquidos, traerd consigo costos

reales.

4.3. Verificacion de hipotesis

En el presente apartado se presentan los resultados correspondientes al método
estadistico empleado para contrastar las hipotesis de investigacion. Para este fin se
presenta un analisis de los resultados de la especificacion de un sistema de ecuaciones
simultaneas del modelo estructural que explican la correspondencia existente entre el
riesgo de liquidez, el riesgo de crédito y la rentabilidad de las cooperativas de ahorro
y crédito de los segmentos uno y 2 en Ecuador. Este andlisis tiene como proposito
responder al tercer objetivo especifico que implica explicar la rentabilidad en funcién
del riesgo de crédito y de liquidez en las organizaciones mencionadas. El
procedimiento descrito junto con sus motivaciones investigativas plantea el desarrollo
de una inferencia sesgada de las dinamicas materializadas a la interna de las
instituciones financieras en materia de la consecucion operativa de cara a la generacion

de rendimientos aceptables para los socios cooperativistas.

Frente a lo expuesto se detallan las especificaciones econométricas que corresponden
al sistema de ecuaciones simultaneas del modelo estructural que se abordan en la
investigacion conforme a lo establecido en los lineamientos metodoldgicos del
presente estudio. El detalle de las ecuaciones se describe a continuacion de forma

sistematica para su posterior analisis:

MC; = By + B,RALAT;; + B3ROA;, + B,EF; + BsIPC, + BsPIB; + €;; [14]
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RALAT;, = B; + PsMCyy + PoROAy + P1oEF; + P1aMIN; + a;, [15]

ROA;; = P1y + PisRALAT; + P14MCi + P1sTAic + Pr16AP A + P17 PClic + 8y [16]

Los resultados derivados de la estimacion econométrica correspondiente a las
ecuaciones indicadas se presentan en la tabla 12, de lo cual se desarrolla un analisis y
discusioén de resultados conforme a lo establecido en los preceptos metodoldgicos

expuestos en el apartado correspondiente.

Tabla 12

Resultados de los modelos del sistema de ecuaciones analizado

d:ll)ilr‘nl(zllil::l::te Regresoras Coeficiente es];:;::ll;lr t Valor p
MC Constante -0,8969755  0,2241299 -4,0000 0,0000  ***
RALAT 0,6985625  0,2659554 2,6300 0,0090  x**
ROA 2,685988 1,769686 1,5200 0,1290
Ln EF 0,0077504  0,0056352 1,3800 0,1690
IPC 0,0073262  0,0017924 4,0900 0,0000  ***
PIB 9,46E-10 3,07E-09 0,3100 0,7580
RALAT  Constante 0,0842468  0,0143033 5,8900 0,0000  ***
MC 0,6210387  0,2707641 2,2900 0,0220  **
ROA 1,654284 1,086414 1,5200 0,1280
Ln EF -0,0089173  0,0071196 -1,2500 0,2110
MIN -0,1625591  0,1488744 -1,0900 0,2750
ROA Constante -0,023717  0,0087812 -2,7000 0,0070  ***
RALAT -0,1843193  0,0708994 -2,6000 0,0090  x**
MC 0,154088 0,056056 2,7500 0,0060  ***
Ln TA 0,0021706  0,0004797 4,5200 0,0000  ***
APA -0,0002335  0,0001099 -2,1200 0,0340  **
PCI 4,9E-13 9,65E-13 0,5100 0,6120
Ecuacion  Parametros RMSE R-squared F Valor p
MC 5 0,0541768 -0,6573 6,15 0,0000  ***
RALAT 4 0,0553105 0,0009 2,35 0,0523  *
ROA 4 0,0129526 -1,9487 5,85 0,0001
Contraste de Hausman
Estadistico Grados de libertad Valor p
Chi sq: 31,03 11 0,0011 oAk

Nota. Elaboracion propia con base en informacion obtenida de la SEPS (2024).
RALAT es la relacion de activos liquidos y total de activos, ROA es la Rentabilidad
Sobre los Activos, MC es morosidad de la cartera, Ln_EF es el logaritmo de la razén
de costos operativos para ingresos operativos, IPC es el Indice de Precios al
Consumidor, PIB es el Producto Interno Bruto, Ln_TA es el logaritmo natural de los
activos totales, APA es el indicador de apalancamiento, PCI son las provisiones de
créditos incobrables y MIN es el margen neto de intereses.

93



Los resultados observados en la primera ecuaciéon demuestran las dindmicas internas
en materia financiera subyacentes al ejercicio de intermediacion que se llevan a cabo
las cooperativas en el mercado crediticio nacional. Al respecto, se observa un efecto
positivo de la brecha de liquidez (RALAT) sobre el riesgo de crédito (MC), siendo que
por cada punto porcentual que se incrementen los activos liquidos con relacion al total
de activos, la cartera en mora se incrementara en 0,6986 puntos porcentuales, lo cual
se infiere con un valor p significativo al 5% de 0,0090 e indica que el riesgo de liquidez
tiene cierta interaccion con el de crédito de forma positiva. Aquello supone un indicio
de la naturaleza propia de la intermediacion financiera, en la que el exceso de activos
liquidos puede generar eventuales escaladas de la morosidad. Esto se atribuye a la
creciente necesidad de las cooperativas de colocar sus captaciones excedentarias,
esfuerzo que puede efectuarse asumiendo mayores riesgos derivados de la asimetria

de la informacion, especialmente en lo que respecta a la seleccion adversa.

Este hallazgo es consistente con el concepto de la maldicion de la liquidez de Wagner:
los bancos con mayor liquidez son mds propensos a asumir riesgos crediticios
adicionales (Wu et al., 2022). Muchos otros estudios han documentado la relacion
positiva entre la liquidez y los niveles de crédito arriesgado. Huang et al. (2019)
argumentaron que el alto nivel de liquidez relativa liber6 a los prestamistas de ser
conservadores con la cantidad de dinero que conceden como crédito y facilitd el
otorgamiento de préstamos mas riesgosos. La explicacion subyacente es que los
préstamos ineficientes tienen pérdidas mas altas al principio. Como sugieren Stiglitz y
Weiss (1981), los prestatarios que eligen préstamos que no pueden devolver utilizan

informacién asimétrica.

La inflacién supone un factor adicional que condiciona el riesgo de crédito en las
cooperativas que son objeto de estudio, registrandose asi un efecto positivo de esta
variable sobre la cartera en mora, puesto que por cada punto porcentual que se
incrementa el Indice de Precios al Consumidor (IPC), la cartera en mora se incrementa
en 0,0073 puntos porcentuales, lo cual se reconoce con un valor p significativo al 5%,
el cual fue de 0,0000. Este resultado tiene particularmente una implicacién
macroecondmica, puesto que eventuales incrementos de la inflacion pueden generar

pérdidas en el poder adquisitivo de la poblacién en general, dentro de la cual se
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incluyen los prestatarios, quién es experimentaran una reduccion de sus capacidades
de responder a sus obligaciones financieras contraidas con las cooperativas. Este
escenario puede acrecentarse mas ain en el contexto operativo de las cooperativas,
puesto que estas si exponen a mayor riesgo de crédito que sus contrapartes que forman

parte de la banca tradicional.

Este descubrimiento coincide con la afirmacion de Awdeh et al. (2024) de que la
inflacion puede erosionar reducir la capacidad de pago de los deudores. Ademas, tal
como Han (2024) sugieren, la inflacion puede aumentar la asimetria de la informacion
en los mercados crediticios, lo cual incrementa el riesgo moral y la seleccion adversa,
factores que son amplificados en las cooperativas mas que en la banca privada. Esto
puede explicarse por la mayor vulnerabilidad a los choques macroeconémicos (Gan
et al., 2022). Por lo tanto, este hallazgo destaca la importancia de que las cooperativas
desarrollen estrategias de riesgo efectivas y gestionen de manera prudente las

condiciones macroecondémicas.

En la segunda ecuacion se observa que el riesgo de crédito (MC) tiene un efecto sobre
el riesgo de liquidez (RALAT), el cual incide de forma positiva. Esto se evidencia al
identificarse que por cada punto porcentual que se incrementa la relacion de cartera en
mora, la razén de activos liquidos se incrementa en 0,6210 puntos porcentuales, lo cual
se infiere con un valor p significativo al 5%, mismo que fue de 0,0220. Dicho hallazgo
indica que tanto el riesgo de liquidez como el de crédito se encuentran relacionados y
mantienen una correspondencia bidireccional entre si. Esta dindmica responde a la
relevancia que mantienen los activos liquidos para el ejercicio de intermediacion
financiera, puesto que, si no existe una amplia disponibilidad de estos, una cooperativa
se expone a generar una corrida bancaria, lo cual tendria importantes implicaciones en

la estabilidad de la organizacion e incluso del sistema financiero en general.

El significativo incremento de la liquidez por cada punto porcentual de expansion de
la cartera morosa sugiere que las cooperativas se defienden del deterioro de la calidad
crediticia de sus activos mediante la acumulaciéon de reservas de liquidez. Este
resultado esta en consonancia con la teoria del riesgo de liquidez inducido por el riesgo

de crédito de Imbierowicz y Rauch (2014), quienes sugieren que el mayor riesgo de
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crédito puede inducir a las instituciones financieras a acumular mas liquidez de cara al

futuro.

Ademas, la interaccién observada es también coherente con el modelo de panicos
bancarios de Diamond y Dybvig (1983). En general, el marco, tal como fue revisado
por Berrospide (2012), representa qué sucede cuando los activos son de mala calidad
para los duefios de la cooperativa. En concordancia con ello, la reaccion de las
instituciones financieras de acumular reservas de liquidez se explica por su constante
buisqueda de minimizar la probabilidad de corridas bancarias. Esta indicacion respalda
el aspecto financiero de la teoria de la integracion de riesgos, ya que el equilibrio
adecuado entre liquidez y riesgo crediticio es esencial para la estabilidad a largo plazo.
Esto es especialmente cierto para las instituciones grandes y dependientes del

gobierno, como las cooperativas bancarias.

En la ultima ecuacion simultanea, se identifica un efecto negativo del riesgo de crédito
(MC) sobre la rentabilidad de las cooperativas, lo cual expone que la morosidad de la
carretera supone un determinante de los rendimientos que generan las instituciones
financieras a través de sus actividades operacionales. Lo descrito es particularmente
evidente al haberse encontrado que por cada punto porcentual que se incrementa la
cartera en mora, la rentabilidad se incrementa en 0,1541 puntos porcentuales, lo cual
se infiere con un valor p significativo al 5%, siendo este de 0,0060. Dicho hallazgo
reafirma el hecho de que la gestion de la asimetria de la informacion y de la
recuperacion de la cartera son aspectos clave en las operaciones de las Cooperativas
de Ahorro y Crédito del segmento 1 y 2 en Ecuador. De hecho, si la cartera en mora
experimenta expansiones sustanciales, una ejecucion adecuada de recuperacion de la
cartera podria mejorar la rentabilidad a pesar de eventuales escaladas de la

siniestralidad del riesgo crediticio.

Es imperativo reconocer que el riesgo de liquidez (RALAT) presenta un efecto
negativo sobre la rentabilidad (ROA), puesto que por cada punto porcentual que se
incrementa la relacion de activos liquidos, la rentabilidad disminuye en 0,1843 puntos
porcentuales, lo cual se infiere con un valor p significativo al 5% de 0,0090. Este

resultado indica que el efecto particular del riesgo de crédito sobre la rentabilidad se
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materializa también de forma indirecta a partir de la morosidad, como se observé a
partir del efecto significativo en la segunda ecuacion simultanea, siendo que escaladas
de la mora en la cartera resta la disponibilidad de recursos liquidos y a la vez reduce
el margen de intermediacion financiera reduciendo asi la rentabilidad. En vista de
aquello y de que se registré un valor p del coeficiente de la cartera en mora (MC)
significativo al 5% correspondiente a la tercera ecuacion simultanea, el cual fue de
0,0060, se rechaza la hipotesis nula y se acepta la alterna de que “el riesgo financiero
tiene un efecto sobre la rentabilidad de las Cooperativas de Ahorro y Crédito de los
segmentos 1 y 2 en Ecuador”. En este caso, el riesgo de crédito afecta a la rentabilidad
de dos maneras: una indirecta a partir de la liquidez y esta a su vez incide sobre la
rentabilidad, y otra directa que es positiva, que se asocia con la manera en que se asume

el riesgo y se gestiona la recuperacion de cartera.

El tamafio (Ln_TA) supone un determinante que la rentabilidad de las cooperativas,
siendo que existe un efecto positivo de esta variable sobre la rentabilidad de las
organizaciones. Esto se contempla al haberse registrado que por cada 1% que se
incrementan los activos de una institucion financiera, su rentabilidad aumenta en
0,000022 puntos porcentuales, esto se evidencia con un valor p significativo al 5%, el
cual fue de 0,0000, con lo cual se infiere que las cooperativas de mayor tamafio
generalmente son mas rentables. Aquello concuerda con el concepto de economias de
escala tan caracteristico de la actividad de intermediacion financiera, aspecto que se

corrobora con el hallazgo descrito.

Esta conclusion coincide con la evidencia proporcionada por Gao y Reed (2024) de
que las instituciones financieras de mayor tamafio pueden aprovechar economias de
escala, lo que puede mejorar su eficiencia y rendimiento. Ademads, como sefalan Zhao
(2024), el mayor tamafio puede ayudar a diversificar el riesgo y acceder a tecnologias
avanzadas, promoviendo mayores tasas de rendimiento. Sin embargo, el efecto
marginal pequefio también muestra sus limites, y esto, nuevamente, es consistente con
los resultados de Sapci y Miles (2019) sobre que el crecimiento se traduce en
rendimientos decrecientes a escala en las instituciones financieras de gran tamafio.
Aqui, es clave el crecimiento estratégico de las cooperativas, ya que buscan un

equilibrio entre tamafio, eficiencia y gestion de riesgos.
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En el caso de las cooperativas de ahorro y crédito de los segmentos 1 y 2 en Ecuador,
su apalancamiento parece no ser exitoso, lo que ha mermado sus capacidades para
generar excedentes, lo cual se aprecia a partir de una relacion negativa entre esta
variable y la ROA. Esto puede apreciarse al haberse registrado que por cada punto
porcentual que se incrementa el apalancamiento de las cooperativas, su rentabilidad se
reduce en 0,0002 puntos porcentuales, lo cual se infiere con un valor p significativo al
5% de 0,0340, corroborandose asi el diagnodstico indicado. Estos hallazgos muestran
que el apalancamiento financiero puede ser el resultado de una generalizada estrategia
de financiacion a razon de episodios de iliquidez para cubrir incrementos de la
morosidad, lo que termina afectando los rendimientos de la actividad de

intermediacion financiera.

La disminucion de la ROA por cada punto porcentual de incremento en el
apalancamiento sugiere que estas instituciones estan operando mas alla de su nivel
optimo de deuda. Esto contrasta con la teoria tradicional del trade-off de Kraus y
Litzenberger (1973), donde se sugiere un nivel 6ptimo de apalancamiento que balancea
los beneficios fiscales de la deuda con los costos de las dificultades financieras. En
cambio, la reaccidon negativa aqui tiene mas relacion con la teoria de la jerarquia de
preferencias de Myers y Majluf (1984), que argumenta que las empresas prefieren
financiar el crecimiento interno en lugar del externo porque el financiamiento externo
tiene costos elevados asociados con la asimetria de informacion. En vista de las
cooperativas ecuatorianas, esto sugiere que, en lugar de una estrategia de optimizacioén
de capital, el aumento del apalancamiento es una medida desesperada para cubrir las

necesidades de liquidez.

Se reconoce que todos los regresores de dos de las ecuaciones estructurales descritas
en el sistema tienen un efecto conjunto sobre las endogenas dependientes. Esto se
considera al haberse registrado que los valores p de los estadisticos de Fisher son
significativos del 5%, los cuales fueron de 0,0000, 0,0523 y de 0,0001 en las
ecuaciones de la cartera en mora (MC), riesgo de liquidez (RALAT) y ROA

respectivamente.
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Se determina la pertinencia de haber especificado un sistema de ecuaciones
simultdneas para explicar la relacion entre el riesgo de liquidez y crédito con la
rentabilidad de las cooperativas para abordar la endogeneidad. Esta afirmacion deriva
del hecho de que se registro un valor p del estadistico del contraste de Hausman
significativo al 5%, el cual fue de 0,0011, rechazandose asi la hipdtesis nula y
aceptandose la alterna de que existen diferencias significativas entre los coeficientes
de un modelo de regresion de ecuaciones simultdneas mediante MC2E y las

estimaciones para métricas de un modelo MCO.
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CAPITULO V

CONCLUSIONES, RECOMENDACIONES, BIBLIOGRAFIA Y ANEXOS

5.1.

Conclusiones

Al describir el comportamiento del riesgo de crédito y de liquidez, se puede
concluir que las Cooperativas de Ahorro y Crédito de los segmentos 1 y 2 en
Ecuador se enfrentan a desafios cada vez mayores en dos direcciones. Por un
lado, en lo que respecta al riesgo de crédito, la mayoria de las cooperativas, es
decir, un 58,21% de estas, mantienen tasas de morosidad ligeramente por
debajo del promedio, pero existe una tendencia al alza en general, la cual fue
de un 8,58% promedio anual. Esta evoluciéon sugiere una creciente
heterogeneidad en la calidad de la cartera de préstamos, lo que posiblemente
se deba a desafios estructurales en la economia ecuatoriana. Por otro lado,
existe un bajo, pero no alarmante, nivel de liquidez al registrarse un valor
promedio de la razén de activos liquidos de un 12,25%, lo cual parece ser una
tendencia progresiva, con un numero creciente de cooperativas que
experimentan restricciones relacionadas con esta dimension. Esto es

preocupante debido a la cantidad de organizaciones mas débiles.

Los riesgos de crédito y de liquidez de las Cooperativas de Ahorro y Crédito
se relacionan de distintas maneras, siendo las principales la interaccion
bidireccional entre la brecha de financiamiento (FINGAP) y la rentabilidad
(ROA y ROE), asi como la relacion inversa entre la razén de cartera crediticia
(CAT) y la relaciéon de activos liquidos (RALAT). Tales correlaciones
significativas presentan un posible escenario de endogeneidad, ya que el riesgo
de liquidez podria impactar en la rentabilidad de wun lado, pero
simultdneamente, condicionar el riesgo de crédito y viceversa. La fuerte
correlacion entre las medidas de eficiencia de liquidez (RALOP y RALAT)
implica una gestion de activos liquidos coherente, mientras que la relacion
entre las razones de activos liquidos y la brecha de liquidez (RALOP y

LIQGAP) indica la preferencia por mantener reservas mas grandes para
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potenciales descalces de intermediacion financiera. Dicho analisis
interaccional pone énfasis en varios aspectos criticos del riesgo de liquidez en
las cooperativas y las convierte en mas resistentes a las perturbaciones de
liquidez. Sin embargo, al mismo tiempo, puede ser costoso en términos de
rentabilidad sostener estas dinamicas debido a la prevalencia de niveles

innecesarios de activos liquidos.

Entre las relaciones estadisticas que sobresalen en el andlisis se pueden
mencionar las de orden negativo y significativas entre la brecha de
financiamiento (FINGAP) con los indicadores de rentabilidad (ROA y ROE)
asi como entre la razoén de cartera crediticia (CAT) y la relacion de activos
liquidos (RALAT). Todo esto muestra el importante equilibrio que las
Cooperativas de Ahorro y Crédito necesitan mantener entre el manejo de
liquidez, el crecimiento de la cartera de créditos y la rentabilidad. Si por un
lado la liquidez se multiplica, los retornos aportan a la liquidez, por el contrario,
una cartera crediticia amplia, en la mayoria de las veces, compromete la
posicion total de liquidez, mostrando asi el otro lado del riesgo y el rendimiento

en estas instituciones.

La rentabilidad se explica en funcién del riesgo de crédito y de liquidez en las
Cooperativas de Ahorro y Crédito en los segmentos 1 y 2 de Ecuador de forma
directa e indirecta. La relacion directa es positiva, que se asocia con la manera
en que se asume el riesgo y se gestiona la recuperacion de cartera, y la indirecta,
que se materializa a partir de la liquidez y esta a su vez incide sobre la
rentabilidad. Es decir, que incrementos del riesgo de crédito generan aumentos
en la liquidez por el aumento de los volimenes colocados, que posteriormente
se convierten en recursos liquidos si la recuperacion de cartera es la adecuada,
lo cual se refleja también en el efecto positivo del de la cartera en mora sobre

la rentabilidad.

Por otra parte, se evidencia un efecto positivo de la brecha de liquidez sobre el
riesgo de crédito, con un exceso de activos liquidos que puede conducir a un

aumento de la morosidad por la presion de colocar captaciones excedentarias,
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lo que llevaria a una asuncion innecesaria de riesgos. De igual manera, el riesgo
de crédito también tiene un efecto positivo sobre el riesgo de liquidez, puesto
que las cooperativas tienden a acumular reservas liquidas con el
empeoramiento de la calidad crediticia. Con una correspondencia negativa con
el riesgo de liquidez, implica que mayores rendimientos disponen de un marco
de estabilidad siempre y cuando se disponga de los recursos necesarios para la
intermediacion. Finalmente, el riesgo de crédito impacta positivamente sobre
la rentabilidad, demostrando asi que una gestion eficiente de la asimetria de
informacion y de recuperacion de cartera son cruciales en la operacion de las

cooperativas.

5.2. Recomendaciones

- Se recomienda asegurar la implementacion de un sistema de alerta temprana
por parte de la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria que permita
el monitoreo y pronoéstico de la creciente heterogeneidad de la calidad de la
cartera segun indicadores clave del riesgo crediticio y los factores estructurales
econdmicos que influyen en este condicionamiento. Esto podria lograrse a
través del disefio de una unidad tecnologica que contemple la incorporacion de
variaciones de las cooperativas y factores externos econdmicos. Aquello
requerird el uso de computadoras capaces de analizar en el futuro las variables
criticas de riesgo sobre los deseos de las cooperativas y los factores que
condicionan la estructura economica del pais. Este sistema enviaria alertas
automaticas cuando se alcancen niveles criticos: previsiones previamente
establecidas, permitiendo a la Superintendencia de seguir detectando los
posibles riesgos en forma oportuna y de adoptar las medidas de mitigacion

necesarias.

- Se brinda un llamado a las cooperativas de los segmentos 1 y 2 del SFPS a
desarrollar estrategias de gestion de la liquidez que estén en linea con el tamafio
y la vulnerabilidad de cada cooperativa, especialmente en el caso de las mas
pequenias y vulnerables, aspecto mediante el cual se aspira equilibrar la

necesidad de mantener reservas apropiadas con la producciéon de activos
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liquidos inactivos excesivamente. Para implementar lo expuesto, las
cooperativas tendrian que organizar un grupo de trabajo especializado en
gestion de liquidez adecuado para el tamafio del negocio y el perfil de riesgo
de cada cooperativa. Ese equipo elaboraria modelos de evaluacion de riesgos
personalizados, basados en herramientas de analisis de datos y simulacion de
escenarios. Por ejemplo, los umbrales para activos liquidos serian dindmicos y
se podrian ajustar a condiciones de mercado y situaciones Unicas de cada
cooperativa. Ademas, se implementaria un sistema de monitoreo continuo y se
organizarian instrucciones regulares para capacitacion del personal en el uso
eficiente de los activos liquidos, evitando sobreexposiciones improductivas y

asegurando reservas adecuadas.

- Implementar un programa de capacitacion constante para los gerentes de las
cooperativas en gestion de riesgos basado en riesgo integral, donde los
componentes de enfoque incluiran el riesgo de crédito, el riesgo de liquidez, y
los riesgos de rentabilidad y su interaccion entre ellos para mejorar la eficiencia

de sus decisiones.
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5.4.

Anexos

Anexo 1

Lista de las COACs que forman parte de la muestra de la investigacion

Cooperativas

PO OO — — e e e
R = vl yairai vl e ~I-T - NV NV R 4

[\
N

25

26

27
28

29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39

40
41
42
43
44
45
46

47
48
49
50

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO 15 DE ABRIL LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO 23 DE JULIO LIMITADA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO 29 DE OCTUBRE LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO 4 DE OCTUBRE

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO 9 DE OCTUBRE LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO ALFONSO JARAMILLO LEON CAJA
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO ALIANZA DEL VALLE LIMITADA
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO AMBATO LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO ANDALUCIA LIMITADA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO ARTESANOS LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO ATUNTAQUI LIMITADA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO CALCETA LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO CAMARA DE COMERCIO DE AMBATO LTDA
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO CHIBULEO LIMITADA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO CHONE LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO COMERCIO LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO COOPAC AUSTRO LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO COOPROGRESO LIMITADA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO COTOCOLLAO LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO CREA LIMITADA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO DE LA PEQUENA EMPRESA BIBLIAN LIMITADA
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE LOJA LTDA
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE YANTZAZA
LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE ZAMORA
CHINCHIPE LTDA.

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO DE LA PEQUENA EMPRESA DE COTOPAXI
LIMITADA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO DE LA PEQUENA EMPRESA DE PASTAZA
LIMITADA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO DE LA PEQUENA EMPRESA GUALAQUIZA
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO DE LOS SERVIDORES PUBLICOS DEL MINISTERIO
DE EDUCACION Y CULTURA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO EDUCADORES DE CHIMBORAZO LTDA
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO EDUCADORES DE LOJA - CACEL LTDA.
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO EDUCADORES DEL AZUAY LTDA
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO EL SAGRARIO LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO ERCO LIMITADA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO FERNANDO DAQUILEMA LIMITADA
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO GUARANDA LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO INDIGENA SAC LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO JARDIN AZUAYO LIMITADA
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO JUAN PIO DE MORA LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO JUVENTUD ECUATORIANA PROGRESISTA
LIMITADA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO KULLKI WASI LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO LA BENEFICA LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO LA MERCED LIMITADA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO LUCHA CAMPESINA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO LUZ DEL VALLE

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO MAQUITA CUSHUNCHIC LTDA
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO MUJERES UNIDAS TANTANAKUSHKA
WARMIKUNAPAC

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO MUSHUC RUNA LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO ONCE DE JUNIO LTDA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO OSCUS LIMITADA

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO PABLO MUNOZ VEGA LIMITADA
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NO

Cooperativas

51 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO PADRE JULIAN LORENTE LTDA
52 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO PILAHUIN TIO LIMITADA

53 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO POLICIA NACIONAL LIMITADA
54 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO POLITECNICA LTDA

55 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO PREVISION AHORRO Y DESAROLLO LTDA
56 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO RIOBAMBA LTDA

57 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO SAN ANTONIO LTDA - IMBABURA
58 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO SAN FRANCISCO DE ASIS LTDA
59 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO SAN FRANCISCO LTDA

60 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO SAN JOSE LIMITADA

61 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO SANTA ANA LTDA

62 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO SANTA ISABEL LTDA

63 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO SANTA ROSA LIMITADA

64 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO TEXTIL 14 DE MARZO

65 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO TULCAN LIMITADA

66 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO VICENTINA MANUEL ESTEBAN GODOY ORTEGA

LIMITADA

67 COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO VIRGEN DEL CISNE

Nota. Elaboracion propia con base en el catastro de COACs proporcionado por la

SEPS (2024).

Anexo 2

Resultados de los modelos del sistema de ecuaciones analizado

Equation Obs Params RMSE "R-squared" F P>F
MC 402 5 .0541768 -0.6573 6.15 ©.0000
RALAT 402 4 .@55310e5 0.0009 2.35 ©.0523
ROA 402 4 .0129526 -1.9487 5.85 0.0001
Coefficient Std. err. t P>|t]| [95% conf. interval]
MC
RALAT .6985625 .2659554 2.63 0.009 .1767683 1.220357
ROA 2.685988 1.769686 1.52 0.129 -.7860676 6.158044
Ln_EF .0077504 .0056352 1.38 0.169 -.0033056 .0188063
IPC .0073262 .0017924 4.09 0.000 .0038095 .0l1e8428
PIB 9.46e-10 3.07e-09 .31 ©0.758 -5.08e-09 6.97e-09
_cons -.8969755 .2241299 -4.00 ©.000 -1.33671 -.4572414
RALAT
MC .6210387 .2707641 2.29 0.022 .0898101 1.152267
ROA 1.654284 1.086414 1.52 0.128 -.4772176 3.785785
Ln_EF -.0089173 .0071196 -1.25 0.211 -.0228858 .0050e511
MIN -.1625591 .1488744 -1.09 0.275 -.4546448 .1295266
_cons .0842468 .0143033 5.89 ©.000 .0561843 .1123093
ROA
RALAT -.1843193 .0708994 -2.60 0.009 -.3234211 -.0452175
MC .1540e88 .056056 2.75 ©.006 .e441084 .2640676
Ln_TA .0021706 .0004797 4.52 ©.000 .0012294 .0031118
APA -.0002335 .0001099 -2.12 0.034 -.0004492 -.0000179
PCI 4.90e-13 9.65e-13 .51 0.612 -1.40e-12 2.38e-12
_cons -.023717 .0e87812 -2.70 0.007 -.0409453 -.0064886
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Anexo 3

Contraste de Hausman

Test of HO: Difference in coefficients not systematic

chi2(11) (b-B) "[(V_b-V_B)*(-1)](b-B)
31,03
Prob > chi2 = 0,0011

(V_b-V_B is not positive definite)

5.5. Futuras lineas de investigacion

Las futuras lineas de investigacion podrian centrarse en la comparacion del riesgo entre
cooperativas de diferentes segmentos, incluidas las mas pequefias, con el fin de
identificar mejores practicas y areas de mejora. La comparacion también seria valiosa
para explorar el efecto de la regulacion del cooperativismo en el sector privado del
pais sobre la relacion entre el riesgo financiero y la rentabilidad, asi como la eficacia

de los enfoques de reduccion del riesgo.

Otra area valiosa de estudio seria la influencia de los factores macroecondmicos y
regionales en el desempefio financiero. Una extension adicional de la investigacion
sugerida seria evaluar el papel de la tecnologia en la reduccion del riesgo y su impacto
en los rendimientos del sector. Por lo tanto, seria de interés evaluar el impacto de la
estructura organizativa y el gobierno corporativo de las cooperativas, en particular
como esto afecta el perfil de riesgo y el rendimiento discutido en este documento.
Finalmente, vale la pena mencionar la posibilidad de un estudio longitudinal para
revelar patrones evolutivos en la exposicion al riesgo y rentabilidad de las

organizaciones.
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