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TEMA:
EL CAPITAL Y LA CREACION DE LIQUIDEZ EN LAS COOPERATIVAS DE
AHORRO Y CREDITO DEL SEGMENTO 2 EN ECUADOR.

MODALIDAD DE TITULACION: Proyecto de titulacion con componentes de
investigacion aplicada

AUTOR: Economista Carlos Luis Yucailla Llambo

DIRECTOR: Ingeniera Jeaneth Margarita Torres Olmedo Magister

FECHA: Catorce de diciembre de dos mil veinte y tres

RESUMEN EJECUTIVO

El estudio examina la relacion entre el capital y la creacion de liquidez en las cooperativas
de ahorro y crédito del segmento 2 en Ecuador durante el periodo 2019-2023. Para ello,
se adopt6 una metodologia cuantitativa descriptiva, adaptando el enfoque propuesto por
Berger & Bouwman (2009) para evaluar la creacion de liquidez, y utilizando los criterios
de Basilea en conjuncién con el Codigo Organico Monetario y Financiero (COMF) se
calcularon indicadores de capital. La informacion financiera se obtuvo de la base
estadistica de la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS).
Posteriormente, los indicadores calculados fueron utilizados en una estimacion con datos
de panel y el método de Minimos Cuadrados Generalizados (GLS), considerado debido a

problemas de autocorrelacién y heterocedasticidad.

Los resultados revelan que, a pesar de enfrentar adversidades como la crisis economica y
la pandemia de COVID-19, las entidades han creado liquidez constantemente hasta 2022.
Sin embargo, en 2023 ocurrié una disminucion preocupante, atribuida a factores internos

y externos, como la incertidumbre politica y la inestabilidad econdmica global. En cuanto

Xi



al capital financiero, se evidencia una tendencia decreciente en todos los indices de capital.
Aunque estos indicadores se mantienen por encima de los requisitos minimos establecidos
por el COMF, su disminucion sugiere una reduccion en la capacidad de cubrir los riesgos

asociados a los activos y contingentes ponderados por riesgo.

La modelacion econométrica respalda la hipotesis del desplazamiento de fragilidad
financiera, sugiriendo que los bancos con un mayor nivel de capital tienen menos
necesidad de generar liquidez. En el contexto de Ecuador, las cooperativas con un capital
mas elevado podrian requerir menos liquidez debido a su capacidad aumentada para
asumir riesgos. Ademas, no se ha evidenciado un impacto considerable de la pandemia de
COVID-19 en la economia en general, ya que no se registran pruebas estadisticas al

respecto.

DESCRIPTORES: ANALISIS FINANCIERO, CAPITAL FINANCIERO,
COOPERATIVAS, CREACION DE LIQUIDEZ, SEGMENTO 2.
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ABSTRACT

The study examines the relationship between capital and liquidity creation in savings and
credit cooperatives in Segment 2 in Ecuador during the period 2019-2023. A descriptive
quantitative methodology was adopted, adapting the approach proposed by Berger &
Bouwman (2009) to assess liquidity creation, and using Basel criteria in conjunction with
the Organic Monetary and Financial Code (COMF) to calculate capital indicators.
Financial information was obtained from the statistical database of the Superintendency
of Popular and Solidarity Economy (SEPS). Subsequently, the calculated indicators were
used in a panel data estimation with the Generalized Least Squares (GLS) method, chosen

due to issues of autocorrelation and heteroscedasticity.

The results reveal that, despite facing adversities such as the economic crisis and the
COVID-19 pandemic, entities have consistently created liquidity up to 2022. However, a
concerning decrease occurred in 2023, attributed to both internal and external factors, such
as political uncertainty and global economic instability. Regarding financial capital, a
decreasing trend is evident in all capital indices. Although these indicators remain above

Xiii



the minimum requirements set by the COMF, their decline suggests a reduced capacity to
cover risks associated with risk-weighted assets and contingents.

Econometric modeling supports the financial fragility-displacement hypothesis,
suggesting that banks with a higher level of capital have less need to generate liquidity. In
the context of Ecuador, cooperatives with higher capital might require less liquidity due
to their increased capacity to assume risks. Additionally, no significant impact of the
COVID-19 pandemic on the overall economy has been evidenced, as there are no

statistical proofs to that effect.

KEYWORDS: FINANCIAL ANALYSIS, FINANCIAL CAPITAL, COOPERATIVES,
LIQUIDITY CREATION, SEGMENT 2.
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CAPITULO |
EL PROBLEMA DE INVESTIGACION

1.1. Introduccion

El papel del capital y la creacion de liquidez en las entidades financieras es de vital
importancia para su estabilidad y funcionamiento eficiente (Casu y otros, 2018). En este
contexto, el presente estudio se titula “El capital y la creacion de liquidez en las
cooperativas de ahorro y crédito del segmento 2 en Ecuador”, pues este conjunto
cooperativo ha sido relegado en la investigacion y analisis, ya que la atencion se centra

principalmente en el segmento 1 o en los segmentos mas pequefos.

El tema del trabajo se centra en comprender como el capital financiero influye en la
capacidad de las cooperativas de ahorro y crédito para generar liquidez de manera segura
y sostenible. Para abordar esta cuestion, se emplea una metodologia cuantitativa
descriptiva y explicativa, adaptando el método propuesto por Berger & Bouwman (2009)
para medir la creacion de liquidez, afiadiendo otras medidas de capital financiero. Los
datos pertenecen al portal estadistico de la Superintendencia de Economia Popular y
Solidaria (SEPS).

La estructura del trabajo se distribuye en tres objetivos principales: primero, se cuantifica
la creacion de liquidez en las cooperativas del segmento 2 mediante el indicador CAT
NONFAT; segundo, se evaluUa el capital financiero de las cooperativas utilizando indices
como el indice de capital regulatorio total y el coeficiente de apalancamiento de Basilea
I11; y tercero, se examina el efecto del capital en la creacion de liquidez mediante un

analisis explicativo utilizando datos de panel.

Las limitaciones principales de este estudio radican en la dependencia de datos
secundarios proporcionados por la SEPS y la variabilidad de la muestra de cooperativas.
Esta Gltima se debe a que, considerando los distintos segmentos, estas entidades tienden a
cambiar de posicidn afio tras afio, lo que dificulta contar con instituciones consistentes en

el mismo segmento a lo largo del periodo analizado. Ademas, se reconoce que el analisis



estadistico puede estar sujeto a limitaciones inherentes a la metodologia utilizada, como

la posible presencia de autocorrelacion o heterocedasticidad en los datos.

A pesar de estas limitaciones, este estudio proporciona una comprension mas profunda de
la relacion entre el capital y la creacion de liquidez en las cooperativas del segmento 2 en
Ecuador, lo que puede contribuir al fortalecimiento de la gestidn financieray la estabilidad

de estas instituciones en el contexto econémico actual.

1.2. Justificacion

Las instituciones financieras cumplen un papel importante como intermediarios
financieros y creadores de liquidez. Por lo general, las economias pueden funcionar
eficazmente cuando las entidades financieras crean liquidez, es decir, cuando generan
suficiente dinero en efectivo y crédito para satisfacer la demanda de los agentes
econdémicos. Sin embargo, la liquidez puede disminuir por las condiciones
macroeconomicas y factores del sector financiero, por lo que, es indispensable los

requisitos de capital para restablecer el funcionamiento del mercado financiero.

A nivel mundial, la pandemia del COVID-19 fue el factor que marco al sector financiero,
especialmente, por la paralizacién de las actividades econdmicas que afectd a la
rentabilidad de las instituciones financieras (Mamani et al., 2022). Ante la incertidumbre,
el sector financiero experimenté una disminucién de la rentabilidad por la insuficiencia
de ingresos en las personas, lo que resultd en bajos niveles de capital (Rosales et al., 2021).
Ademas, la pérdida de empleo gener6 grave problemas en la cartera crediticia, pues lo

indices de morosidad aumentaron; y, por ende, el capital disminuyd (Da Silva, 2022).

Una estructura de capital fragil motiva al banco a dedicarse al monitoreo activo de sus
prestatarios, lo que facilita la concesidn de préstamos. Por el contrario, un mayor capital
social dificulta que un banco menos fragil se comprometa con dicho monitoreo, lo que a
su vez dificulta su capacidad para generar liquidez (Berger y Bouwman, 2009). Ademas,
el capital puede limitar la creacion de liquidez al "desplazar” los depositos, como se
discute en Gorton y Winton (2017). Otra perspectiva, relacionada con el rol de los bancos

como administradores de riesgos, sugiere que un capital mas elevado fortalece su

2



capacidad para absorber riesgos y, por lo tanto, su capacidad para generar liquidez (Berger
y Bouwman, 2009).

En efecto, el capital es la base que respalda la solvencia y estabilidad de las entidades
financieras, a la vez, que consolida la confianza en el sistema financiero (Aisen y Franken,
2010). Cuando el capital disminuye las instituciones financieras pueden enfrentar
dificultades para otorgar créditos, lo que afecta al financiamiento de las actividades
econdmicas de los individuos y empresas (Orlik y Torres, 2019). Por tal razon, es
importante que las entidades financieras mantengan suficiente capital para realizar sus
actividades financieras con eficacia, es decir, responde con efectivo a la demanda de sus

clientes y dispongan de activos liquidos para cubrir sus obligaciones (Jara et al., 2021).

En el contexto de las Cooperativas de Ahorro y Crédito, a medida que las microfinanzas
van dejando de ser una herramienta de desarrollo de nicho y se van convirtiendo en una
parte integrada y autosostenible del mercado financiero formal, aumenta la necesidad de
profundizar la comprension de sus actores y su comportamiento financiero y
organizacional. Sin embargo, como la mayoria de las investigaciones se centran
principalmente en el sector bancario, se ha descuidado el estudio del comportamiento
financiero de estas instituciones (Hgjstrup, 2018). Por lo tanto, considerando esto y los
aspectos antes sefialados, el estudio plantea la problematica ¢De qué manera el capital se
relaciona con la creacién de liquidez de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento
2?

1.3. Objetivos

1.3.1. General

Analizar el capital y la creacion de liquidez en el contexto de los cambios economicos que
han afectado a las cooperativas de ahorro y crédito del segmento 2 en el Ecuador en el
periodo 2019-2023.

1.3.2. Especificos



Cuantificar la creacion de liquidez de las actividades financieras en las
cooperativas de ahorro y rédito del segmento 2, en Ecuador, en el periodo 2019-
2023.

Determinar el nivel de capital de las cooperativas del segmento 2, en relacion con
los requisitos de capital regulatorio que las instituciones financieras mantienen

para respaldar sus operaciones.

Establecer el efecto del capital en la creacion de liquidez de las cooperativas de
ahorro y crédito del segmento 2 del Ecuador.



CAPITULO Il
MARCO TEORICO

2.1. Antecedentes investigativos

En este apartado se exponen los hallazgos significativos relacionados con la generacion
de liquidez y capital financiero, los cuales respaldan la tematica de estudio. Aqui se
pueden apreciar los objetivos planteados, los métodos empleados y los resultados
obtenidos. Ademas, es crucial destacar la influencia del trabajo de Berger y Bouwman
(2009) que ha sido fundamental como punto de partida para las investigaciones que
exploran este tema, especialmente en lo concerniente a las estrategias de creacion de

liquidez.

En el tema de creacion de liquidez Berger y Bouwman (2009) abordan la tematica
construyendo cuatro medidas para todos los bancos estadounidenses entre 1993 y 2003,
siendo un punto de partida para las siguientes investigaciones. Sus resultados destacan
que los grandes bancos, los miembros de holdings multibancarios (grupo empresarial), los
bancos minoristas y los fusionados fueron los principales creadores de liquidez, hallazgos
que se correlacionaron positivamente con el valor bancario. Ademas, al poner a prueba
teorias recientes sobre la relacion entre la creacion de capital y liquidez, observaron una
correlacion positiva para los bancos grandes y una correlacion negativa para los bancos

pequefos.

Basando en estos enfoques, el estudio realizado por Ruiz y Cortez (2021) tuvo como
objetivo examinar la generacion de liquidez en el sector bancario, tomando como
referencia las perspectivas de Deep y Schaefer (2004) y Berger y Bouwman (2009)
utilizando datos del periodo 2000-2020 y centrandose en el contexto de la banca maltiple
en México. Los resultados sefialan una disminucion en la generacion de liquidez, lo que

sugiere una tendencia hacia la destruccion de liquidez por parte de los bancos en México.

La relacion entre el capital bancario y la creacion de liquidez ha sido objeto de numerosos
estudios en diversos paises, cada uno abordando aspectos particulares de esta interaccién

en contextos econdmicos y financieros especificos.



En la Republica Checa, Horvéth et al. (2012) analizaron la relacion entre el capital
regulatorio y la creacion de liquidez. Mediante pruebas de causalidad de Granger en un
marco dinamico de estimacion de panel con el Método Generalizado de Momentos
(GMM), observaron una fuerte expansién en la creacion de liquidez impulsada
principalmente por grandes bancos. Ademas, encontraron que el capital bancario provoca
negativamente la creacion de liquidez en un contexto donde predominan los bancos
pequerios, para los autores los resultados respaldan la opinion de que Basilea |11 puede
reducir la creacion de liquidez, pero también que una mayor creacion de liquidez puede

reducir la solvencia de los bancos.

En China, Xie (2016) investiga la relacion entre la creacion de liquidez bancaria y el
capital en bancos comerciales. A través de un analisis de regresion con ecuaciones
simultaneas con datos de panel, evidenciaron relaciones muy diferentes para diferentes
tipos de bancos. Los bancos comerciales estatales no tienen una relacion significativa
entre la creacién de liquidez y el capital, mientras que en los bancos comerciales con
participacion nacional constituyen una correlacion positiva. En sintesis, el capital de los
bancos comerciales regionales tiene un efecto muy positivo en la creacién de liguidez,

pero la creacion de liquidez tiene un impacto negativo en el capital

En la India, Umar et al. (2017) investigan el impacto de los cambios en el capital bancario
en la creacion de liquidez. Su andlisis respalda el trabajo de los mismos Berger y
Bouwman (2009), con respecto a la hipotesis de "fragilidad financiera — desplazamiento”
para la medida de creacion de liquidez "cat nonfat" (todas las actividades distintas de los
préstamos tanto por categoria de producto (cat) y no incluye las cuentas fuera del balance)
y, mientras que encuentran una relacion entre la medida “cat fat" (todas las actividades
distintas de los préstamos tanto por categoria de producto (cat) e incluye las cuentas fuera
del balance) de creacion de liquidez y el capital solo en el caso de los bancos cotizados en
bolsa y durante el periodo previo a la crisis, lo que sugiere la validez de la hipotesis de

"absorcion del riesgo”.

En el mismo contexto, Mohanty & Mahakud (2021) examinan la interrelacion entre el

capital bancario y la creacion de liquidez en una muestra de bancos comerciales indios.
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Empleando la técnica GMM (Método Generalizado de Momentos, por sus siglas en
inglés) en un marco de causalidad de Granger, encuentran una relacion bidireccional entre
el capital bancario y la creacion de liquidez. Al igual que Umar et al. (2017) sus resultados
respaldan la hipotesis de exclusion de fragilidad financiera, que sugiere que los bancos
indios mantienen una estructura financiera fragil para maximizar la creacion de liquidez
y aumentar su indice de capital mediante la exclusion de depdsitos para limitar la creacion

de liquidez.

En Vietnam, Le (2019) examino la interrelacion entre la creacion de liquidez y el capital
bancario. Empleando el procedimiento de Berger y Bouwman (2009) para medir la
creacion de liquidez y un modelo de ecuaciones simultaneas, encontraron los grandes
bancos contribuyeron significativamente al crecimiento de la creacion de liquidez en
Vietnam, y también identificd una relacion bidireccional negativa entre la creacion de

liquidez y el capital bancario en este pais.

En Indonesia, Fuad et al. (2021) examina cémo la competencia bancaria afecta la relacion
entre la creacion de liquidez y el capital bancario. Utilizando el indice de Lerner para
medir la competencia, el método Cat fat de Berger & Bouwman (2009) para medir la
creacion de liquidez y el ratio capital-activos totales para medir el capital bancario, se
aplicaron técnicas de regresion de datos de panel. Los resultados revelan que la
competencia bancaria modera el efecto negativo de la creacion de liquidez sobre el capital

bancario, independientemente del nivel de competencia (Fuad et al., 2021).

Por ultimo, en Estados Unidos, al igual que Berger & Bouwman (2009) y Evans & Haq
(2022) investigan la relacion entre el capital bancario y la creacion de liquidez en el
contexto de la crisis financiera de 2007-2008. Al analizar un panel desequilibrado de
bancos comerciales, encontraron una asociacion negativa entre el capital regulatorio y la
creacion de liquidez, coincidiendo con la teoria de absorcion del riesgo, pero asociaciones

positivas para los bancos pequefios y después de la crisis financiera.

En el marco de la interconexion global, las integraciones econdémicas y los grupos de

paises también se halla evidencia cientifica en torno al vinculo entre la creacion de



liquidez y capital bancario. Por ejemplo, Mazioud et al. (2018) examina el efecto del
capital bancario en la creacion de liquidez, considerando las dos hipétesis de Berger &
Bouwman (2009), describen dicha asociacion en el Reino Unido y Francia. El estudio
emplea distintas regresiones, en Minimos Cuadrados Ordinarios (MCOQ) y de panel, donde
sostienen que el capital bancario afecta negativamente la creacion de liquidez, lo que

respalda la hipétesis de absorcién de riesgos.

Por su parte, Fu et al. (2016) investigan la relacion bicausal entre la creacion de liquidez
y el capital regulatorio para una muestra grande de bancos comerciales en 14 economias
de Asiay el Pacifico. Empleando el método de Berger & Bouwman (2009), encontraron
que los grandes bancos y aquellos con sede en los paises en desarrollo de Asia crearon la
mayor liquidez, ademas de una relacion bicausal entre la creacion de liquidez y el capital
regulatorio. Por otro lado, determinaron un equilibrio entre los beneficios de la estabilidad
financiera inducidos por mayores requisitos de capital y los de una mayor creacién de
liquidez es aplicable a todos los bancos de la muestra, independientemente del tamafio del

banco y region econdémica

En este mismo contexto, Umar et al. (2018) explora la relacion entre el capital regulatorio
bancario y la creacion de liquidez en los bancos de los paises BIRCS (alianza econémica,
politica y social integrada por Brasil, Rusia, India, China y Sudafrica). Utilizando la
regresion de minimos cuadrados en dos etapas para controlar la endogeneidad,
encontraron que el aumento del capital bancario afecta negativamente a la creacién de
liquidez bancaria, lo que implica que la hipotesis de “desplazamiento por fragilidad
financiera” es valida para los bancos de los paises BRICS, coincidiendo de cierta manera

con la aplicacion de Berger & Bouwman (2009).

En el trabajo de Casu et al. (2018) se evaluaron la relacion entre la creacion de capital y
liquidez tras la implementacion de las reglas de Basilea 111, en bancos comerciales, cajas
de ahorros y bancos cooperativos de 17 paises de la eurozona. Los autores empelaron un
modelo de ecuaciones simultdneas como en Umar et al. (2018), encontraron una relacién

negativa bicausal, como en Fu et al. (2016), lo que sugiere que los bancos pueden reducir



la creacion de liquidez a medida que aumenta el capital; y cuando aumenta la creacion de
liquidez, los bancos reducen los ratios de capital.

La creacion de liquidez también ha sido objeto de analisis en otras perspectivas, como el
crecimiento economico de un pais. Por ejemplo, Berger y Sedunov (2017) analizaron la
relacién entre la creacion de liquidez bancaria y la produccion econdmica real. La relacion
se abordd mediante MCO, variables instrumentales y otras comprobaciones. Los
resultados indicaron que la creacion de liquidez per capita esta relacionada positivamente
con el PIB per capita, particularmente cuando la liquidez es creada por bancos pequefios,
esta relacion es mas fuerte en las industrias que se cree que son mas dependientes de los

bancos, lo que es consistente con el mecanismo de transmision hipotético.

Para concluir, Cadavid (2023) se centro en analizar el impacto de la liquidez bancaria y
del mercado de valores en el crecimiento del PIB per cépita en Colombia. Para esta labor
empled seis modelos de panel dinamico con efectos fijos por afio, donde siguiendo la
metodologia de Berger & Bouwman (2014) para construir un indice de creacion de
liquidez bancaria, junto con variables de control, concluyo que la creacion de liquidez per
capita rezagado tres periodos predice el crecimiento del PIB per cépita, manteniendo una

relacién directa incluso con la presencia de las variables de control.

2.2.Fundamentacion cientifica

2.2.1. Teoria de intermediacion financiera

La teoria moderna de intermediacion financiera se basa en la creacion de liquidez y la
transformacion del riesgo como principales funciones de los bancos (Ruiz y Cortez, 2021).
Basicamente, los bancos han existido desde tiempos antiguos, recibiendo depdsitos de los
hogares y otorgando préstamos a los agentes econdmicos que requieren capital. La
comprension de la funcidn o funciones desempefadas por estos intermediarios en el sector
financiero se encuentra en las muchas y variadas teorias en el drea conocida como teoria
de la intermediacién (Santomero, 2000). Estas teorias han construido sobre los modelos

de asignacion de recursos basados en mercados perfectos y completos al sugerir que las



fricciones como los costos de transaccion y la informacion asimétrica son importantes

para entender la intermediacion (Allen y Santomero, 1996).

Sin embargo, la teoria destaca que los bancos existen para canalizar flujos de ingresos
entre agentes superavitarios y deficitarios, permitiendo que estos ultimos satisfagan sus
necesidades de liquidez (Jopen, 2013). Ademas, se reconoce que las decisiones de
financiamiento a corto y largo plazo en el sector comercial se basan en los recursos
internos generados y las inversiones requeridas para la operacion del negocio (Solano et

al.,, 2021).

Por lo tanto, la aplicacion de la teoria ha sido fundamental para comprender el
funcionamiento de los mercados financieros y la relevancia de las instituciones bancarias
en la economia (Ruiz y Cortez, 2021) .A pesar de que en ocasiones las decisiones
financieras de los agentes no se ajustan a las expectativas racionales, la teoria moderna de
intermediacion financiera sigue siendo un pilar esencial en la ensefianza de las finanzas a

nivel global (Arévalo & José, 2015).

Por un lado, la creacion de liquidez implica que los bancos proporcionen recursos a la
economia al financiar activos que son intrinsecamente iliquidos, como préstamos
comerciales y de consumo otorgados al publico no bancario, esta funcion la llevan a cabo
mediante la captacion de pasivos liquidos, que incluyen depdsitos a la vista y
transacciones de depositos institucionales (Berger y Bouwman, 2009). Por otro lado, los
bancos transforman el riesgo a través de la emision de depdsitos que son relativamente
seguros y sin riesgo, los cuales se utilizan para financiar préstamos que conllevan un
mayor riesgo. Este proceso de transformacion del riesgo permite a los bancos desempenar
un papel crucial en la asignacion eficiente de recursos y en la gestion del riesgo en la

economia (Ruiz y Cortez, 2021).

Sin embargo, es importante considerar que la actividad bancaria esta sujeta a ciertas
hipotesis y fenomenos que pueden influir en su funcionamiento y en la estabilidad del
sistema financiero en su conjunto. Primeramente, la hipdtesis de "inestabilidad
financiera", indica que, durante periodos de prosperidad prolongada, la economia pasa de

relaciones financieras que contribuyen a un sistema estable a relaciones financieras que
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contribuyen a un sistema inestable debido a que los agentes econdémicos asumen

posiciones financieras riesgosas (Minsky, 1995; Hermann, 2015).

Por otro lado, la hipotesis de "absorcion de riesgos" sugiere que los bancos mejor
capitalizados tienden a ser mas resistentes al efecto contagio, lo que sugiere que la
fortaleza financiera de los bancos puede influir en su capacidad para absorber riesgos
(Estrada y Morales, 2008). Ademas, Lopez et al. (2018) senalan que la politica financiera
y bancaria ha permitido a los bancos mantener reservas adecuadas para amortiguar los
shocks del mercado y eventos naturales, lo que resalta la importancia de la gestion de

riesgos en el sector bancario.

Partiendo de la teoria de intermediacion financiera y considerando las hip6tesis anteriores,
se deduce que un mayor capital puede reducir la creacion de liquidez en las entidades
financieras, dado que, con mayor capital se podrian aumentar la capacidad para otorgar
préstamos y realizar operaciones, lo que se traduciria en un incremento de sus ingresos y
una mejora en su posicion financiera (Castro y Vasconez, 2023). Ademads, en un contexto
de riesgo de liquidez, las entidades financieras pueden enfrentar mayores costos para
obtener liquidez, ya que en situaciones de tension los inversores demandan una mayor
compensacion debido al riesgo, lo que puede resultar en tasas de interés mas altas (Quispe

et al., 2022).

Por lo tanto, contar con un nivel adecuado de liquidez y capital es crucial para la
estabilidad financiera de las entidades y para evitar problemas de solvencia o percepciones

de inestabilidad por parte de los proveedores de fondos.

2.2.2. Elrol de los intermediarios financieros

Los intermediarios financieros desempefian un papel crucial en la economia al cerrar la
brecha entre ahorradores y prestatarios. Ademas, proporcionan liquidez, contribuyen a
mitigar las fricciones del mercado, disefiar incentivos y reducir las restricciones de los
agentes econdémicos, lo que impacta directamente en las tasas de inversion, ahorro,
innovacion tecnoldgica y el crecimiento econdémico a largo plazo (Montoya, 2016; Chen
y Phelan, 2023). Estos intermediarios, como los bancos, actian como facilitadores al

proveer activos financieros para mantener la estabilidad econdmica de los clientes,
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promover el ahorro, facilitar el comercio de bienes y servicios, administrar métodos de

pago y fomentar el crecimiento econdmico de la poblacién (Toral y VVasconez, 2022).

La importancia de los intermediarios financieros se refleja en la generacion de capacidades
en la industria local y en la estabilidad del ecosistema financiero, donde la financiacién
estatal juega un papel crucial (Martinez y Vega, 2022). Ademas, se destaca que los
intermediarios financieros valoran contar con un mercado objetivo en crecimiento y
sistemas de control organizacional para facilitar el acceso al financiamiento (Gémez y
Lopez, 2017).

Intermediarios financieros

Un intermediario financiero es una entidad que actia como intermediario entre dos
partes en una transaccion financiera, como un banco comercial, un banco de inversion,
un fondo mutuo o un fondo de pensiones (Chen J. , 2020). De acuerdo con Martinez C.

(2022) existen dos tipos de intermediarios financieros: bancarios y no bancarios.

1. Los intermediarios financieros bancarios, como los bancos privados y las cajas de
ahorro, ofrecen servicios tradicionales de financiamiento mediante los fondos que
obtienen de sus clientes. Estos servicios pueden incluir préstamos o créditos
bancarios (Sharma, 2024).

2. Los intermediarios financieros no bancarios se dedican a operaciones financieras
gue no involucran activos monetarios, como acciones, fondos de inversion y
bonos. A diferencia de los bancos, no pueden realizar actividades bancarias ni de
credito. Este grupo incluye empresas de factoraje, aseguradoras, fideicomisos,
entre otros ejemplos (Acharya et al., 2024)

Sistema financiero ecuatoriano

En el Ecuador el Sistema Financiero Nacional canaliza los movimientos de dinero de los
ciudadanos, asi como los créditos obtenidos por personas, familias y organizaciones que
necesitan financiamiento. De esta manera, contribuye al desarrollo del pais fortaleciendo
la inversion productiva y promoviendo un consumo responsable (BanEcuador, 2022).

Segun el Cddigo Organico Monetario y Financiero (2018) sostienen que el sistema
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financiero nacional esta integrado por el sector financiero publico, el sector financiero

privado y el sector financiero popular y solidario.
El sector financiero publico esta compuesto por:

- Bancos publicos son aquellas cuyos recursos son dependientes del sector pablico
y donde la propiedad y control esta bajo dominio estatal, es decir, son entidades
que pertenecen al Estado (Pedrosa, 2020).

- Corporaciones son entidades publicas encargadas de financiar directamente
actividades productivas y de servicios de personas naturales y juridicas utilizando
recursos propios del Estado y externos (Ley Organica de la Corporacién
Financiera Nacional, 2015).

El sector financiero privado esta compuesto por las siguientes entidades:

- Bancos mdltiples y bancos especializados. Un banco multiple es una institucion
financiera autorizada para operar en dos 0 mas segmentos de crédito. Por otro lado,
un banco especializado es aquel que opera en un solo segmento de crédito, sin
superar los limites establecidos por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y
Financiera en otros segmentos (Cddigo Organico Monetario y Financiero, 2018).

- De servicios financieros que incluyen actividades como almacenes generales de
depdsito, casas de cambio y corporaciones de desarrollo de mercado secundario
de hipotecas (Cédigo Organico Monetario y Financiero, 2018).

- De servicios auxiliares del sistema financiero como software bancario, transporte
de especies monetarias y de valores, redes y cajeros automaticos, entre otros,
calificados como tales por la Superintendencia de Bancos en su competencia
(Codigo Organico Monetario y Financiero, 2018).

Sector financiero popular y solidario que estd compuesto por:

- Cooperativas de ahorro y crédito son entidades propiedad de sus miembros y
ofrecen servicios bancarios tradicionales, como cuentas de ahorro y préstamos
(Sharma, 2024). En Ecuador las entidades cooperativas se encuentran clasificadas

en 5 segmentos de acuerdo al tipo y al saldo de sus activos (Rodriguez et al., 2019).
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- En este contexto, de acuerdo a la “Norma para la Segmentacion de las Entidades
del Sector Financiero Popular y Solidario” en su articulo 1, sefiala que “las
entidades del sector financiero popular y solidario se clasificaran de acuerdo al

tipo y al saldo de sus activos” (SEPS, 2024).

Tabla 1. Clasificacion de las COAC segun el monto de activos

Segmento Activos
1 Mayor a 80'000.000,00
2 Mayor a 20'000.000,00 hasta 80'000.000,00
3 Mayor a 5'000.000,00 hasta 20'000.000,00
4 Mayor a 1'000.000,00 hasta 5'000.000,00
5 Hasta 1'000.000,00

Fuente: SEPS (2024).

- Cajas centrales, entidades asociativas o solidarias, cajas y bancos comunales y
cajas de ahorro. Estas instituciones son las que reciben depositos de ahorro y
ofrecen préstamos, especialmente hipotecarios (Sharma, 2024). En el ecuador
generalmente se constituyen como organizaciones sin fines de lucro y suelen
enfocarse en fomentar el ahorro entre el pablico en general (Codigo Organico
Monetario y Financiero, 2018).

- De servicios auxiliares del sistema financiero como software bancario, transporte
de especies monetarias y de valores, redes y cajeros automaticos, entre otros,
calificados como tales por la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
(SEPS) en su competencia (Cédigo Organico Monetario y Financiero, 2018).

- También son parte del sector financiero popular y solidario las asociaciones
mutualistas de ahorro y crédito para la vivienda (Codigo Organico Monetario y
Financiero, 2018).

Asimismo, el sistema financiero nacional ecuatoriano se encuentra regulado
principalmente por la Superintendencia de Bancos y la Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria (SEPS).

- Superintendencia de Bancos. Es el ente publico responsable de supervisar y

controlar las operaciones de las entidades financieras, tanto publicas como
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privadas, asi como las de seguridad social, con el fin de proteger los intereses de
la ciudadania (Superintendencia de Bancos, 2018).

- Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS). Es la entidad publica
responsable de supervisar y controlar las organizaciones del sector econémico
popular y solidario, con el objetivo de promover su desarrollo, estabilidad y
adecuado funcionamiento, asi como el bienestar de sus miembros y de la

comunidad en general (BanEcuador, 2022).

2.2.3. Variable independiente: Capital

El capital de una empresa comprende los recursos financieros y econdémicos que la
organizacion emplea para realizar sus actividades comerciales, financiar nuevos
emprendimientos y expandirse. Ademas, el capital financiero se clasifica comiinmente en
dos categorias: capital propio, que pertenece a los propietarios de la empresa, y capital
ajeno, que es proporcionado por fuentes externas como préstamos bancarios o emisiones

de bonos (Lima y Carmona, 2011).

En otras palabras, el capital de trabajo es esencial para la gestion empresarial porque
proporciona los recursos necesarios para llevar a cabo las operaciones de manera regular
y eficiente, lo que a su vez contribuye a generar mayores niveles de rentabilidad (Duque
et al., 2019). Por lo general, este capital no solo se refiere a los activos tangibles de una
empresa, sino que, también incluye el capital intelectual, que abarca el conocimiento

organizacional y los activos intangibles de la empresa (Molina et al., 2010).

La eficiente gestion del capital es crucial para garantizar la liquidez necesaria para cubrir
las obligaciones a corto plazo y mantener en funcionamiento las operaciones de la empresa
(Quevedo et al., 2020). Asimismo, la administracion de operaciones juega un papel
fundamental en la mejora continua de las organizaciones, permitiendo aumentar su
capacidad productiva y alcanzar una ventaja competitiva (Bueno y Jacome, 2021). La
adaptacion constante de técnicas de administracion de operaciones en las empresas es
crucial para comprender su impacto en el desempefio y mejorar las decisiones gerenciales

(Montejano et al., 2021).
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En efecto, el capital de trabajo ha sido identificado como crucial para mantener la liquidez,
solvencia y rentabilidad de las empresas (Arreiza y Gavidia, 2019). Por tal razon, la
eficiente gestion del capital de trabajo que se refiere al efectivo minimo necesario para las

operaciones es crucial para el desarrollo empresarial (Garcia et al., 2017).

En conclusion, el capital financiero desempenia un papel fundamental en la viabilidad
econdmica tanto de las empresas como de las comunidades en su conjunto. Una gestion
eficaz del capital financiero no se limita inicamente a manejar con eficiencia los recursos
financieros disponibles, sino que también implica la capacidad de crear valor a largo plazo

y mantener una saludable estabilidad financiera (Levy y Varnagy, 2005).

2.2.3.1.Importancia del capital

El capital de una empresa es un elemento fundamental que influye directamente en su
valor y rentabilidad. Diversos estudios han destacado la importancia de gestionar
adecuadamente el capital de trabajo, tanto en grandes empresas como en pymes, ya que
se ha demostrado que un manejo eficiente de este capital contribuye significativamente a
la rentabilidad y al crecimiento de las organizaciones (Rizzo, 2007; Garcia et al., 2017;

Jara et al., 2019).

Por otro lado, la eficiencia en la administracion del capital de trabajo ha sido vinculada
directamente con la rentabilidad empresarial, lo que resalta la importancia de contar con
estrategias y herramientas que permitan optimizar su gestion (Duque et al., 2019).
Asimismo, se ha destacado la relevancia de conocer el costo de capital para tomar
decisiones de inversion acertadas, lo que subraya la importancia de comprender y evaluar

los recursos financieros de una empresa (Sauza et al., 2022).

Por otro lado, el capital circulante y la liquidez son aspectos fundamentales que influyen
en la estabilidad y capacidad de una empresa para hacer frente a sus obligaciones
financieras a corto plazo. Por lo tanto, la liquidez que refleja la capacidad de la empresa
para hacer frente a deudas a corto plazo es esencial para evaluar la capacidad financiera

de una empresa y mitigar el riesgo de escasez de fondos (Gutiérrez y Tapia, 2016).
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La relacion entre la liquidez y la estructura de capital también es un aspecto relevante en
la gestion financiera de una empresa. La liquidez puede influir en la estructura de capital
de una empresa, y factores como la rentabilidad, el tamafio de la empresa y el riesgo
empresarial pueden afectar esta relacion (Suhardjo et al., 2022). Asimismo, la liquidez
puede tener un impacto en las decisiones de inversion, ya que influye en la disponibilidad

y el costo del crédito ofrecido por las instituciones financieras (Kengere et al., 2023).

En el contexto financiero, el capital o patrimonio técnico se refiere al respaldo financiero
que las instituciones poseen para respaldar sus operaciones actuales y futuras, asi como,
para hacer frente a posibles pérdidas imprevistas (Carridn et al., 2020). Efectivamente, el
fortalecimiento del patrimonio técnico no solo consolida la posicion financiera de las
instituciones financieras, sino que también puede impactar en su desempefio operativo y

su capacidad para mantener sus operaciones (Flores y Flores, 2012).

Por tal razoén, la evaluacion del patrimonio técnico resulta fundamental para que las
instituciones financieras puedan apoyar sus actividades y prepararse ante posibles
contingencias. Ademads, la transparencia en la presentacion de los estados financieros y la
educacion financiera adecuada son aspectos cruciales para aumentar la confianza de los
inversores y clientes en estas instituciones (Ferreras y Tascon, 2021). De ahi, que la
inclusion financiera también desempeia un papel vital en el progreso econdémico y social,
resaltando la importancia de fortalecer la relacion entre las entidades financieras y los

usuarios de servicios financieros (Panait et al., 2022).

En resumen, el capital de un banco se puede conceptualizar como el monto de sus activos
netos, que se calcula restando los pasivos totales de los activos totales. En términos
practicos, este capital consiste en la suma del capital social que ha sido aportado y las

reservas de capital acumuladas por el banco a lo largo del tiempo (Casu et al., 2006).

2.2.3.2.Requerimiento de capital segin normativa financiera

El Acuerdo de Basilea I establecida en 1988, introdujo un marco destinado a asegurar una
base equitativa con la definicion de un nivel minimo recomendado de capital para los

bancos internacionales. Por otro lado, el Acuerdo de Basilea II promulgado en 2004
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establecidé un marco mas extenso y minucioso, pero con alcance para bancos grandes y

complicados (Powell, 2019).

A partir de esta Ultima normativa, la regulacion financiera ha marcado pautas importantes
en cuanto a la exigencia de capital como expresion de la solvencia de las entidades
financieras (Gutierrez y Fernandez, 2006). La adopcién de medidas para aumentar la
liquidez y la solvencia ha sido un tema relevante en el sector bancario, con el objetivo de
mejorar la estabilidad y la informacion financiera de estas entidades (Ruiz y Castilla,

2016).

Segun Held (2007) tanto el capital regulatorio como el capital econdomico tienen como
objetivo cubrir pérdidas imprevistas en las instituciones bancarias, garantizando asi su
solvencia frente a eventos poco probables pero posibles. A continuacidn, se realiza un

cuadro comparativo de los requerimientos de capital:

Tabla 2. Capital regulatorio y capital econémico para los requerimientos de capital

Aspecto Capital Regulatorio Capital Econémico

Proposito Mantener la solvencia de los bancos ante Cubrir todas las pérdidas inesperadas

pérdidas  imprevistas conforme a derivadas de riesgos materiales hasta

regulaciones legales y normativas cierto nivel de confianza

Origen Establecido por disposiciones legales y Derivado de una evaluacion detallada
normativas de los riesgos

Alcance Cubre pérdidas inesperadas considerando Cubre todas las pérdidas inesperadas

escenarios poco probables pero plausibles derivadas de riesgos materiales

Instrumentos Ponderadores de riesgo de crédito, Modelos internos avanzados de riesgo

Regulatorios modelos internos de riesgo de mercado

Fuente: Held (2007)

En la préactica, el capital regulatorio equivale al patrimonio efectivo de un banco. Por lo
tanto, existen dos requisitos relacionados con la solvencia segin Art. 66 del Titulo VII del
Acuerdo de Basilea I1: primero, el patrimonio efectivo de un banco debe representar al
menos el 8% de sus activos ponderados por riesgo, descontando las provisiones exigidas;

segundo, se establece una restriccion que indica que el capital basico de un banco no puede
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ser inferior al 3% de sus activos totales netos de provisiones exigidas (Hels et al., 2008,
p. 5).
2.2.3.3.Estructura del patrimonio

La actividad principal de los bancos es recibir depdsitos y volver a prestar, por lo tanto,
las ganancias y el volumen de negocios estan relacionados tanto con el tamafio como con
la distribucion relativa de las partidas del balance. Es asi, que la estructura del patrimonio

se compone de distintas fuentes, como:

- Capital social
El término "capital social" hace referencia a los fondos obtenidos mediante la emision de
acciones a los accionistas, los cuales constituyen una parte fundamental de la financiacién
de la institucion bancaria (Biondi y Graeff, 2017). En esencia, el capital social representa
la inversion de los accionistas en una empresa y esta sujeto a una remuneracion que es
residual, es decir, se paga después de cubrir todos los demas costos y obligaciones de la
empresa. Esto implica que los accionistas asumen el riesgo empresarial, incluida la
posibilidad de pérdidas en caso de una caida en los ingresos u otros eventos adversos

(Kjeldsen y Markets, 2004).

En efecto, la cuenta de capital social de un banco es una parte vital en la estructura
financiera, especialmente, para mantener su funcionamiento y sostenibilidad. Por ende, es
importante distinguir entre el capital social y el capital de la entidad para comprender
adecuadamente coOmo funciona el capital bancario y la contribucion de los accionistas

(Cahyani y Putri, 2018).

- Reservas
En base a la politica monetaria, los bancos centrales establecen que un banco debe
mantener un monto minimo de fondos como reservas (Al-Zuhairi, 2023). Por lo general,
este requisito puede tener un impacto significativo en diversas areas de las operaciones
bancarias y la estabilidad financiera. Por ejemplo, pueden influir en la disposicion de los
bancos para asumir riesgos, la probabilidad de quiebras bancarias, el control de la

inflacion y la gestion de la oferta monetaria (Glocker, 2019).
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En otras palabras, la reserva legal es considerada como una regulacién establecida a través
de la legislacion bancaria que exige a los bancos mantener un porcentaje especifico de sus
activos totales o depdsitos como fondos de reserva (Figueroa, 2012). El objetivo de esta
medida es garantizar la solvencia y estabilidad financiera, asegurando que cuenten con
suficientes recursos para cumplir con sus obligaciones y mitigar posibles pérdidas. Por lo
tanto, la reserva legal es fundamental para mantener la confianza en el sistema bancario y

proteger los intereses de los depositantes y acreedores (Tuesta, 2007).

En cierta parte, establecer reservas legales implica que los bancos deben mantener ciertos
niveles de capital como medida de seguridad y estabilidad financiera. De ahi, que las
reservas pueden influir en las decisiones de préstamo de los bancos, ya que al destinar
parte de sus activos a reservas se reduce la cantidad de dinero disponible para otorgar
préstamos, lo que a su vez puede impactar en la disponibilidad de crédito para los clientes

y en las tasas de interés (Coelho y Caetano, 2016).

La investigacion ha demostrado que los requisitos de reservas legales pueden tener efectos
complejos en el comportamiento de los bancos. Por ejemplo, pueden incentivar la toma
de riesgos cuando aumentan los requisitos de reserva. Ademas, pueden afectar la eficiencia
de los precios de los depositos y la capacidad de los bancos para demostrar la calidad de
sus activos mediante el mantenimiento de reservas excedentes. Por lo tanto, comprender
y analizar estos requisitos es esencial para evaluar su impacto en la estabilidad econdmica

y el funcionamiento del sistema bancario.

- Utilidades
Normalmente, una empresa no entrega la totalidad de sus beneficios a los accionistas
como dividendos, sino que, una porcion de las utilidades netas puede ser retenida dentro
del negocio para ser utilizada en el futuro. Por lo tanto, las ganancias retenidas constituyen

una fuente de financiamiento interna o autofinanciamiento (Lawal et al., 2022).

En el contexto de las instituciones financieras, las utilidades retenidas son una parte
esencial de su estructura de capital, ya que representan una forma de financiamiento
estable y confiable que puede utilizarse para respaldar la solidez financiera y la expansion

de la entidad. En situaciones donde las utilidades retenidas no son suficientes para cubrir
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las necesidades financieras, las entidades pueden recurrir a la deuda como una fuente

adicional de financiamiento (Vergara et al., 2021).

Es importante destacar que las utilidades retenidas juegan un papel crucial en la estrategia
financiera de las empresas, ya que les permiten mantener un equilibrio entre la reinversion
de ganancias para el crecimiento interno y la distribucion de dividendos a los accionistas
(Jaray Lopez, 2011). Ademas, las utilidades retenidas son un componente fundamental en
la proyeccion de estados financieros, ya que influyen en la valoracion de la empresa y en

la toma de decisiones de inversion (Vélez, 2015).

A continuacion, se especifica cada fuente de capital de la estructura financiera en

cooperativas de ahorro y crédito del Ecuador.

- Excedentes
Los excedentes en el balance financiero se refieren a la situacion en la que los activos de
un banco superan a sus pasivos. Por ende, los bancos buscan mantener excedentes para
cubrir posibles contingencias, inversiones futuras y para cumplir con los requisitos

regulatorios (Cabrera y Melo, 2014).

La importancia de los excedentes se debe a que los bancos pueden cubrir riesgos
financieros, como el riesgo cambiario y el riesgo de variaciones en las tasas de interés, lo
que contribuye a mantener la estabilidad y solidez del sistema financiero (Becchetti y
Cermelli, 2018). Ademas, la gestion adecuada de estos excedentes es fundamental para
garantizar la rentabilidad y sostenibilidad a largo plazo de las instituciones financieras

(Ronquillo et al., 2018).

En definitiva, los excedentes son un indicador clave de la salud financiera, por lo tanto, es
importante mantener un equilibrio adecuado entre activos y pasivos, gestionar
eficientemente la deuda y cubrir los riesgos financieros para garantizar la estabilidad y

sostenibilidad de las instituciones bancarias.

2.2.3.4.Medicion del patrimonio técnico constituido

En el Ecuador, el coeficiente de capital para las entidades financieras del sector

cooperativo debe ser superior al 9%, para garantizar la solvencia de la entidad (Carrion et
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al., 2020). Por lo tanto, la relacion entre el patrimonio técnico y los activos ponderados
por riesgo es crucial para salvaguardar la estabilidad financiera y proteger los intereses de

los socios y el publico en general (Arboleda et al., 2021).

Segun, la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS) (2023) el patrimonio
técnico constituido (PTC) se refiere al valor econdémico con el que cuenta una
organizacion para respaldar sus operaciones presentes y futuras; y, para afrontar pérdidas
imprevistas. El1 PTC procede de la suma del patrimonio técnico primario y el patrimonio

técnico secundario; con respecto a los activos ponderados por riesgo.

- Patrimonio técnico primario (PTP)
El patrimonio técnico primario se refiere a las cuentas patrimoniales que son liquidas,
permanentes y de alta calidad (SEPS, 2022). A continuacion, se presenta el método de

agrupacion de las cuentas que integran el patrimonio técnico primario, es el siguiente:

Tabla 3. Cuentas contables del patrimonio técnico primario

Cadigo Descripcion Forma de agregacion
31 Capital Social Suma
3301 Fondo Irrepartible de Reserva Legal (Nota 1) Suma
330115 Donaciones Resta
Donaciones en efectivo Suma
3303 Reservas Especiales y Facultativas Suma
Otros aportes patrimoniales en efectivo (Nota 2) Suma

Nota 1: No se tomaran en cuenta las contribuciones realizadas en forma de bienes inmuebles o muebles que no sean
efectivo. Los valores registrados en el patrimonio técnico primario en el Fondo Irrepartible de Reserva Legal no se
incluiran en el patrimonio técnico secundario.

Nota 2: En este caso solo se registrar los aportes en bienes inmuebles o muebles en efectivo.

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2023)

- Patrimonio técnico secundario (PTS)
El patrimonio técnico secundario, en cambio, estd compuesto por las cuentas
patrimoniales que no cumplen con los criterios del patrimonio técnico primario (SEPS,

2022). De igual manera, se presenta el método de agrupacion de las cuentas contable:

Tabla 4.. Cuentas contables del patrimonio técnico secundario

Caédigo Descripcion Forma de
agregacion

3305 Revalorizacion del patrimonio Suma

3310 Por resultados no operativos Suma
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35 Superavit por Valuaciones Suma

3601 Utilidades o excedentes acumuladas Suma
3602 (Pérdidas acumuladas) Suma
3603 Utilidad o excedente del ejercicio Suma
3604 (Pérdida del ejercicio) Suma
5-4 Ingresos menos Gastos // (Nota 3) Suma
149980 (Provision genérica por tecnologia crediticia) Suma
149989 (Provision genérica voluntaria) Suma
Provisiones por intereses por cobrar de la cartera de crédito Suma
Donaciones no en efectivo (Nota 5) Suma
Deficiencia de provisiones Resta
Deficiencia de provisiones en Inversiones Resta
Deficiencia de provisiones en Cartera de Crédito Resta
Deficiencia de provisiones en Cuentas por Cobrar Resta
Deficiencia de provisiones en bienes realizables, adjudicados por Resta
pago y bienes no utilizados por la entidad
Deficiencia de provisiones en Otros Activos Resta

Nota 3: Si la diferencia entre las cuentas 5 - 4 es positiva, se ponderaran al 50% para los meses de enero a noviembre;
de lo contrario, se ponderaran al 100%.

Nota 4: Se consideraran estas cuentas con un valor absoluto, es decir, sin tener en cuenta su signo.

Nota 5: Solo se considera las donaciones que no formen parte del patrimonio técnico primario (ver nota 1).

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2023)

- Activos ponderados por riesgo (APPR)
Los activos ponderados por riesgo se derivan de la multiplicacién de las ponderaciones
correspondientes al nivel de riesgo asociado con cada activo u operacion contingente, por
su respectivo saldo (SEPS, 2022). El procedimiento de asignacion de riesgo a los activos
y contingencias, asi como el método de agrupacion de cada uno de ellos, seré realizado de

acuerdo con los siguientes lineamientos:

Tabla 5. Cuentas contables de los activos ponderados por riesgo

Cédigo Descripcion Forma de
agregacion
11 Fondos disponibles Suma
1302 A valor razonable con cambios en el estado de resultados del Estado Suma
o de entidades del sector publico
1304 Disponibles para la venta del Estado o de entidades del sector publico Suma
1306 Mantenidas hasta su vencimiento del Estado o de entidades del sector Suma
publico
199005 Impuesto al valor agregado — IVA Suma
190286 Fondos de liquidez Suma
6404 Créditos aprobados no desembolsados Suma
640410 Cartera de crédito de consumo Resta
7108 Cartera comprada a entidades en liquidacion o adquirida por procesos Suma
de fusion
12 Operaciones interfinancieras Suma

23



1307 De disponibilidad restringida Suma

1301 A valor razonable con cambios en el estado de resultados de entidades Suma
del sector privado y sector financiero popular y solidario

1303 Disponibles para la venta de entidades del sector privado y sector Suma
financiero popular y solidario

1305 Mantenidas hasta su vencimiento de entidades del sector privado y Suma
sector financiero popular y solidario

1403 Cartera de crédito inmobiliario por vencer Suma

1408 Cartera de crédito de vivienda de interés social y ptublico por vencer Suma

1619 Cuentas por cobrar por cartera de vivienda vendida al fideicomiso

de titularizacion
640505 Riesgo asumido por cartera vendida

13 Inversiones Suma
14 Cartera de créditos Suma
16 Cuentas por cobrar Suma
17 Bienes realizables, adjudicados por pago y bienes no utilizados por Suma
la entidad
18 Propiedades y equipo Suma
19 Otros activos Suma
64 Acreedoras Suma

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2023)

Para el célculo del coeficiente de capital se debe considera que, si tanto el Patrimonio
Técnico Primario (A) como el Patrimonio Técnico Secundario (B) son valores positivos;
y, B es mayor que A, entonces el Patrimonio Técnico Constituido (PTC) sera igual al doble
del valor del A. Sin embargo, si B no supera A, entonces, PTC serd igual a la suma del A

y el B, tal como se resume en la siguiente tabla:

Condicién Férmula para el PTC
Si(A>0)y(B>0)y(B>A) PTC=A*2
Si(A>0)y(B>0y(B<A) PTC=A+B

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2023)

Basado en las especificaciones anteriores, el calculo del porcentaje minimo de solvencia

procede de la relacion:

PTC

Solvencia = APPR

Donde, PTC es el valor patrimonial (depende de la condicidon para el calculo de PTC) y
APPR corresponde al total de los activos y contingentes ponderados por riesgo. Como se

especifico anteriormente, la relacion de patrimonio técnico constituido debe ser al menos
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el 9% con respecto a la suma ponderada por riesgo de sus activos y contingentes segun

Art 4. (SEPS, 2022).

2.2.4. Variable dependiente: Creacion de liquidez

La teoria moderna de la intermediacion financiera, indica que los bancos tienen dos roles
centrales en la economia: crean liquidez y transforman el riesgo. Por lo tanto, esta idea se
remonta a los andlisis de Adam Smith en 1776, pues la creacion de liquidez ha sido un

aspecto fundamental de la funcion bancaria durante mucho tiempo (Berger y Bouwman,

2009).

Sin embargo, las teorias modernas sobre la creacion de liquidez en los bancos se han
desarrollado y refinado a lo largo del tiempo; por ejemplo, se ha propuesto andlisis
formales que explican cémo los bancos crean liquidez en su balance financiando activos
relativamente iliquidos con pasivos relativamente liquidos (Fungacova et al., 2015). En
tanto, que Bouwman (2013) manifiesta que los bancos también crean liquidez fuera de su

balance a través de compromisos de préstamo y otras formas de acceso a fondos liquidos.

En definitiva, la creacion de liquidez en finanzas se refiere a la capacidad de las
instituciones financieras, como los bancos, para generar activos liquidos a partir de sus
operaciones. A partir de ello, se deduce que la liquidez es esencial para el funcionamiento
de la economia, ya que permite a las empresas y particulares acceder a fondos de manera

rapida y eficiente (Ruiz y Cortez, 2021).

En efecto, la gestion adecuada de las finanzas y la contabilidad son aspectos clave para
fortalecer la liquidez en las organizaciones, lo que a su vez puede influir positivamente en
la generacion de utilidades y en el logro de los objetivos planteados (Bagh et al., 2017).
Ademas, la identificacion del origen y el uso de los flujos de efectivo en los estados
financieros permite a los accionistas y directivos comprender en qué actividades se emplea
mas efectivo y comparar con las utilidades generadas por cada area y en el tiempo

(Guaman et al., 2020)
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2.2.4.1.Importancia de la creacién de liquidez

La accion de conversion de pasivos liquidos en activos iliquidos conocido como “creacion
de liquidez”, es una funcién de los bancos que estd estrechamente relacionada con el

crecimiento econdmico, tanto a nivel nacional como industrial (Beck et al., 2022).

Por un lado, la escasez de liquidez se puede manifestar en momentos de crisis economica
debido a que la devaluacion de los activos bancarios reduce su valor. Por ende, este
fenomeno puede generar una espiral negativa, dado que, a medida que crece la percepcion
de riesgo de incumplimiento por parte de los bancos, los depositantes tienden a retirar sus
fondos lo cual aumenta atin mas la presion sobre la liquidez de la institucion financiera.
Por ello, se dice que las quiebras bancarias son una respuesta logica a una recesion

economica en desarrollo (Fungacova et al., 2015).

Con respecto a lo anterior, la regulacion prudencial juega un papel crucial en la gestion de
riesgos y en la promocion de una creacion de liquidez segura y eficiente. Las
consecuencias de la crisis financiera de 2008, hizo que la regulacion se enfocara
principalmente en los requisitos de capital en lugar de la liquidez (Bouwman, 2013). No
obstante, ha surgido un reconocimiento creciente de la importancia de ambos aspectos.
Por ello, es que Basilea III ha introducido nuevos estandares que requieren que los bancos
operen con un mayor nivel de capital y de mejor calidad, al mismo tiempo, que se
implementan indices de liquidez para garantizar una gestion adecuada de este aspecto

crucial (Admati et al., 2013).

En definitiva, la liquidez bancaria es fundamental para mantener la estabilidad financiera
y facilitar el crecimiento econémico. Cuando los bancos generan liquidez tienen la
capacidad de otorgar créditos a empresas y particulares, lo que impulsa la inversiéon y el
consumo que estimulan la actividad econdémica (Ruiz y Cortez, 2021). Sin embargo, en
situaciones donde multiples entidades enfrentan problemas de liquidez, la oferta agregada
de liquidez puede ser insuficiente, obligando a los bancos a recurrir al banco central en
busca de recursos liquidos a un costo mas elevado (Estrada y Morales, 2008). Por tal

razon, la disponibilidad de liquidez permite a los bancos cumplir con sus obligaciones,
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otorgar créditos, mantener la estabilidad financiera y contribuir al crecimiento econémico.

(Véase con mas detalle en Anexo 1)

2.2.4.2.Medicién de la creaciéon de liquidez

Los autores Berger y Bouwman (2009) proporcionan la primera medida integral de
creacion de liquidez que analiza las partidas dentro del balance (activos, pasivos,
patrimonio neto) y actividades fuera del balance. En resumen, la medida es la suma
ponderada de todas las actividades dentro y fuera del balance, donde las ponderaciones se

basan en la liquidez y la ubicacion de cada item en el balance o fuera del mismo.

Dado que la liquidez se crea cuando los bancos transforman activos iliquidos en pasivos
liquidos, se asignan ponderaciones positivas a dichas partidas. Del mismo modo, se
asignan ponderaciones negativas a los activos liquidos, pasivos iliquidos y patrimonio
neto porque los bancos destruyen liquidez cuando transforman activos liquidos en pasivos
iliquidos o patrimonio neto. En tanto, que las actividades fuera del balance se asignan
ponderaciones consistentes con las asignadas a actividades similares en el balance (Berger

y Bouwman, 2009).

Partiendo de esta explicacion, se propuso cuatro medidas distintas para calcular la
creacion de liquidez bancaria, basadas en dos criterios principales. El primero, se refiere
a la clasificacion de los préstamos segun su categoria o vencimiento, mientras que, el
segundo criterio considera si se incluyen o excluyen las partidas fuera de balance en los

calculos (Sahyouni y Wang, 2018). Por lo tanto, las cuatro medidas son:

Tabla 6. Medidas de creacion de liquidez

Medida Descripcion

cat fat Préstamos categorizados, incluyendo partidas fuera de balance
mat fat Préstamos basados en vencimiento, incluyendo partidas fuera de balance

cat nonfat Préstamos categorizados, excluyendo partidas fuera de balance
mat nonfat Préstamos basados en vencimiento, excluyendo partidas fuera de balance

Fuente: Berger y Bouwman (2009).

Método Cat nonfat

La creacion de liquidez CAT NONFAT, se refiere a la medida en la que los préstamos se
clasifican seglin categorias y se excluyen las partidas fuera de balance. La metodologia
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implica calcular la creacion de liquidez bancaria considerando inicamente los préstamos

bancarios, sin tener en cuenta otras actividades financieras fuera de balance, como

garantias y compromisos de préstamos (Berger y Bouwman, 2009).

Tabla 7. Clasificacion de la liquidez de las cuentas del balance financiero

Activos

Activos Iliquidos
(ponderacion=1/2)
Préstamos corporativos y
comerciales

Inversiones en
propiedades

Bienes inmuebles
embargados
Activos fijos
Otros intangibles

Otros activos

Activos Semiliquidos
(ponderacion = 0)
Préstamos hipotecarios
residenciales

Otros préstamos hipotecarios

Otros préstamos al consumo/
minoristas

Préstamos y anticipos a bancos
Repos inversos y garantias en
efectivo

Pasivos mas Patrimonio Neto

Pasivos Liquidos
(ponderacion = 1/2)
Depositos de clientes -
cuentas corrientes
Depositos de clientes -
ahorros

Derivados negociables
Pasivos comerciales

Pasivos Semiliquidos
(ponderacion = 0)
Depositos de clientes - a plazo

Depositos de bancos

Repos y garantias de efectivo
Otros depositos y préstamos a
corto plazo

Porcioén del valor razonable de la
deuda

Activos Liquidos
(ponderacion = 1/2)
Efectivo y deudas bancarias

Valores negociables y a valor
razonable con cambios en
resultados

Derivados negociables

Disponible para la venta de valores
Valores mantenidos hasta el
vencimiento

Inversiones en acciones en
asociados

Otros valores

Pasivos iliquidos mas patrimonio
neto (ponderacion = 1/2)
Deuda senior con vencimiento
después de un afio
Endeudamiento subordinado

Otros fondos
Reservas de deterioro de créditos

Reservas para pensiones y otros

Pasivos por impuestos corrientes
Pasivos por impuestos diferidos
Otros pasivos diferidos

Otros pasivos

Total patrimonio

Fuente: Berger y Bouwman (2009).

Por ultimo, la formula para el calculo de la creacion de liquidez es:

Catnonfat = + 1/2 * activos iliquidos + 0 * activos semiliquidos — 1/2

* activos liquidos + 1/2 * pasivos liquidos + 0

* pasivos semiliquidos — 1/2 * pasivos iliquidos — 1/2 * patrimonio
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CAPITULO 11l
MARCO METODOLOGICO

3.1.Tipo de investigacion

La investigacion es de tipo cuantitativa debido a que este enfoque se utiliza para el analisis
de datos numéricos, mientras que, los alcances son descriptivo y explicativo. Por un lado,
el alcance descriptivo nos ayudara a describir y analizar la medicion de creacién de

liquidez, mediante la revision de publicaciones actualizadas relacionadas al tema.

Por otro lado, la investigacion de tipo explicativa es de gran relevancia para establecer el
efecto de la variable independiente en la variable dependiente. Partiendo de ello, la
aplicacion de la técnica de estimacion de datos de panel es adecuada para analizar el efecto
del capital sobre la creacion de liquidez en las cooperativas de ahorro y crédito del

segmento 2 de Ecuador a lo largo del periodo 2019-2023.
3.2.Poblacién o muestra:

El estudio considerara como poblacién a todas las cooperativas activas del segmento 2 de
Ecuador, segun registro del catastro de organizaciones del Sistema Financiero Popular y
Solidario (SFPS) al afio 2023, en Ecuador existen 57 entidades financieras dentro de esta

clasificacion (Superintendecia de Economia Popular y Solidaria, 2023).

Estas cooperativas financieras han experimentado una evolucion favorable y desempefian
un papel vital en la inclusion financiera de miles de ecuatorianos (Escobar, 2023). Es
importante destacar que este segmento ha recibido escasa atencion en la investigacion y
analisis del sector financiero, ya que los enfoques suelen centrarse en el segmento mas
grande, es decir, el segmento 1, o en los segmentos mas pequefios, dejando al segmento 2

en un segundo plano.

En este contexto, segun los datos proporcionados por la SEPS, a diciembre de 2023, el
sector habia otorgado créditos por un total de 10,497.7 millones de doélares. De esta
cantidad, el 76% se destind al segmento 1, mientras que el 12% correspondi6 al segmento
de estudio (SEPS, 2024).
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Para determinar la muestra, la investigacion establece un horizonte temporal que abarca
el periodo de 2019 a 2023. Esta seleccion se justifica porque se busca analizar la situacion
y la respuesta del segmento cooperativo antes, durante y después de la pandemia, asi como
la situacion economica del pais. Por lo tanto, la eleccidn de la muestra se vio limitada por
la condicién de permanencia de las cooperativas en el sector durante el lapso de tiempo
establecido. En otras palabras, la unidad de andlisis comprendera 24 cooperativas del
segmento 2 que hayan permanecido dentro de la clasificacion durante los altimos cinco
afios (Tabla 8).

Tabla 8. Muestra

N° COOPERATIVAS N° COOPERATIVAS
SEGMENTO 2 SEGMENTO 2

1 | 4DEOCTUBRE 13 | LUCHA CAMPESINA

2 14 | MANANTIAL DE ORO
ARTESANOS LTDA LTDA

3 COOPAC AUSTRO LTDA 15 | MAQUITA CUSHUNCHIC

LTDA

4 16 | MUJERES UNIDAS

E-?SZORACION CENTRO TANTANAKUSHKA
WARMIKUNAPAC

5 | COTOCOLLAO LTDA 17 | PEDRO MONCAYO LTDA

6 | DE LA PEQUENA EMPRESA | 18
CACPE YANTZAZA LTDA POLITECNICALTDA

7 | EDUCADORES DE | 19 | PREVISION AHORRO Y
CHIMBORAZO LTDA DESAROLLO LTDA

8 | EDUCADORES DE | 20 | SAN ANTONIO LTDA -
TUNGURAHUA LTDA IMBABURA

9 | EDUCADORES DEL AZUAY |21 | SAN FRANCISCO DE
LTDA ASIS LTDA

10 | GUARANDA LTDA 22 | SANTA ANA LTDA

11 | JUAN PIO DE MORA LTDA 23 | SANTA ISABEL LTDA

12 | LA BENEFICA LTDA 24 | TEXTIL 14 DE MARZO

Elaboracién: Carlos Yucailla
Fuente: SEPS (2023).

3.3.Prueba de hipdtesis

En teoria, se han postulado dos hipdtesis alternativas —la hipétesis del desplazamiento de
fragilidad financiera y la hipotesis de absorcion de riesgos— para explicar el impacto del

capital en la creacion de liquidez. Desde el contexto de Berger & Bouwman (2009),
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cuando la estructura de capital de un banco es fragil, esto hara que el banco controle mas
a sus prestatarios, y entonces el banco puede otorgar préstamos y crear mas liquidez.
Diamond & Rajan (2000) y (2001) sefialan que tener mas capital bancario hara que la
estructura de capital del banco sea menos fragil y, por lo tanto, inhibira la creacién de
liquidez. Gorton & Winton (2017) sostienen que, a medida que el capital y los depdsitos
se desplazan, més capital reducira los depdsitos y causara una disminucion de la creacion

de liquidez.

Para facilitar la exposicion, los mismos Berger & Bouwman (2009) se refieren este primer
conjunto de teorias o postulados como la hipotesis del “desplazamiento de la fragilidad
financiera”. En sintesis, el termino corresponde a un conjunto de teorias, al que Berger y
Bouwman (2009) se refieren colectivamente como la hipotesis de “desplazamiento de la fragilidad

financiera”, la cual predice que un mayor capital reduce la creacion de liquidez.

Por otro lado, una vision alternativa, relacionada con el papel de los bancos como
transformadores de riesgos, es que un mayor capital mejora la capacidad de los bancos
para absorber riesgos y, por lo tanto, su capacidad para crear liquidez. La creacién de
liquidez expone a los bancos al riesgo: cuanto mayor sea la liquidez creada, mayor sera la
probabilidad y la gravedad de las pérdidas asociadas con la necesidad de disponer de
activos iliquidos para satisfacer las demandas de liquidez de los clientes (Allen y Gale,
2004; Repullo, 2004; Coval y Thakor, 2005; Berger y Bouwman, 2009). El capital absorbe
el riesgo y amplia la capacidad de los bancos para asumirlo, de modo que unos coeficientes
de capital méas elevados pueden permitir a los bancos crear mas liquidez. De la misma
manera Berger & Bouwman (2009) se refieren a este segundo conjunto de postulados

como la hipdtesis de la “absorcion del riesgo”.

En sintesis, el debate se resume en dos hipdtesis principales: la hipotesis de
“desplazamiento de la fragilidad financiera" y la hip6tesis de la "absorcién del riesgo".
El primero plantea una relacién negativa y sugiere que un mayor capital reduce la creacion
de liquidez. Por el contrario, este ultimo predice una relacion positiva y sugiere que un
mayor capital aumenta la creacion de liquidez. Por lo tanto, al considerar estos aspectos y

siguiendo a los estudios antes mencionados se plantean las mismas dos hipétesis:
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H;: El capital financiero tiene una relacion inversa con la creacion de liquidez de las

cooperativas del segmento 2, a nivel de Ecuador.

H,: El capital financiero tiene una relacién directa con la creaciéon de liquidez de las

cooperativas del segmento 2, a nivel de Ecuador.
3.4.Recoleccion de informacion:

Para el desarrollo de este estudio, se utilizaron fuentes de informacion secundaria,
enfocandose en los informes financieros de las cooperativas de ahorro y crédito del
segmento 2 que reportaron mensualmente a la Superintendencia de Economia Popular y
Solidaria (SEPS) durante el periodo anual 2019-2023. En particular, se recab6

informacidn del balance general de estas cooperativas.

La recopilacién y organizacion de los datos financieros se realizé utilizando una ficha de
observacidn estandarizada y el programa Excel. A partir del balance general, y siguiendo
el enfoque metodolégico propuesto por Berger y Bouwman (2009), se organizaron las
cuentas del balance en distintos grupos para facilitar el analisis. Este proceso implico
clasificar las cuentas en categorias que permitieran una evaluacion mas clara de la

situacion financiera y la creacion de liquidez de las cooperativas.

Ademas, la revision documental desempefié un papel crucial en la construccién del marco
tedrico del estudio. Se llevd a cabo un analisis exhaustivo de la literatura existente, que
incluyd libros, articulos de revistas indexadas, informes académicos y otras fuentes
relevantes. Estos documentos proporcionaron tanto las evidencias tedricas como
empiricas necesarias para respaldar los antecedentes investigativos. Esta revision permitio
definir con claridad los conceptos, teorias y sustentar la relacion entre las variables
estudiadas, asegurando una base solida y bien fundamentada para el andlisis y la

interpretacion de los datos.
3.5. Procesamiento de la informacion y analisis estadistico:

La metodologia de procesamiento del estudio se fundamenta en particular en las

contribuciones de los autores Berger & Bouwman (2009), junto con los trabajos de Casu
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et al. (2018) y Ruiz & Cortez (2021). Ademas, la medicion de creacion de liquidez es
confirmada por Sahyouni & Wang (2019). Estos métodos han sido adaptados teniendo en
cuenta la disponibilidad de informacion y las caracteristicas especificas del entorno

financiero del pais.

Para el primer objetivo especifico, se empleara un analisis cuantitativo con enfoque
descriptivo, donde se adapta el método de Berger & Bouwman (2009) para cuantificar la
creacion de liquidez, tomando como base la revision cientifica y teorica relacionada con
este tema. Especificamente se empela el indicador CAT NONFAT (clasificacion segun
categorias - CAT que no incluye las cuentas fuera del balance FAT) propuesta por los

mismos autores, como una herramienta para medir la creacion de liquidez.

En primer lugar, se procede a clasificar las cuentas contables del balance general. En este
contexto, se ha considerado que la clasificacion por categoria del producto (CAT) resulta
mas apropiada técnicamente que la clasificacion por vencimiento (MAT), especialmente
debido a la facilidad de reconocimiento de las cuentas contables. Esta eleccién se justifica
por su capacidad de CAT para capturar de manera integral la creacion de liquidez, tanto
desde la perspectiva de los activos, en términos de la facilidad, el costo y el tiempo que
implica para los bancos liquidar sus obligaciones, como desde la perspectiva de los
pasivos, en términos de la facilidad, el costo y el tiempo requeridos para que los clientes
obtengan fondos liquidos (Berger y Bouwman, 2009).

La clasificacion de las cuentas se lleva a cabo en tres grupos: liquidos, semiliquidos e

iliquidos, tomando en cuenta los criterios que se presentan a continuacion para cada grupo:

Tabla 9. Clasificacion de cuentas de liquidez

Cuenta Clasificacion Cuentas contables Concepto
14 (Cartera de crédito,
reestructurada, refinanciada
vencida), 1501, 1502, 16

Activos (Cuentas por cobrar,

iliquidos (Al)  incluyendo intereses por
cobrar,  comisiones  por
cobrar, y otros conceptos), 17,
18,19

Activos que no pueden venderse
rapidamente sin incurrir en
pérdidas significativas.

Activos
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1301, 1302, 1303, 1304,

Activos 1307, 14 (Cartera de crédito, . .
A . . Activos que son relativamente
semiliquidos  reestructurada, refinanciada f4ciles de vender o disponer
(SMLA) por vencer y que no devenga P
intereses)
Activos que el banco puede
Activos 1101, 1103, 1104, 1105, 1201 ;’;"i'é:;eme ‘I’:;anecesiza;f:c;;
liquidos (LA) 1202, 1305, 1306 aplaamente 1as necesiaades
liquidez sin incurrir en pérdidas
importantes.
2401, 2402, 25 (cuentas por
PaSiVOS pagar, incluyendo Depdsitos que se pueden retirar
- obligaciones patronales, en el menor tiempo y sin
liquidos (PL) . N
retenciones, proveedores, penalizacion.
entre otros), 27, 29
2102, 2104, 2105, 2201,
. 2203, 26 (relacionadas con - .
. Pasivos L R Depdsitos que se pueden retirar
Pasivos e obligaciones con instituciones ) o
semiliquidos . . . con un poco més de dificultad o
financieras, entidades del o
(SMPL) . . penalizacion.
grupo financiero y
organismos multilaterales)
Generalmente, los pasivos a
Pasivos largo plazo que alto grado de
iliquidos (IL) 2101, 2103, 2301, 2302, 2601 dificultad para retirar, como la
deuda subordinada
. . El patrimonio es un fondo
Patrimonio A .
. . s iliquido que los inversores no
Patrimonio iliquido 3 . )
. pueden solicitar; ademas que el
(capital)

plazo es muy largo.

Fuente: Clasificacion de cuentas a partir de Berger & Bouwman (2009)

En segundo lugar, se debe asignar ponderaciones a cada cuenta clasificada. Las
ponderaciones resultan de la teoria de “liquidez maxima”, que indica el “el uno por uno”;
es decir, que los bancos crean liquidez en el balance cuando transforman activos iliquidos
en pasivos liquidos, o dicho de otra manera la liquidez se crea por cada dolar de activos
iliquidos que se transforma en un délar en pasivos liquidos; mientras que, la liquidez se
destruye por cada ddlar de activos liquidos que se transforman en pasivos o capital

iliquidos (Berger & Bouwman, 2009). Partiendo de lo anterior, las ponderaciones para

cada clasificacion de liquidez es la siguiente:
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Tabla 10. Ponderaciones a la clasificacion de cuentas de liquidez

No. Clasificacion Peso Relacion de liquidez Interpretacién Resultado
de cuentas maxima
Activos 1/ Por cada ddlar de pasivo
iliquidos (Al) liquido que se utiliza para
1 _ Y §1 41 * $1 = $1 finan.ciar un dolar de activo Cr_eac.ién de
Pasivos 1/ iliquido resulta en un dolar  liquidez.
liquidos (PL) de creacion maxima de
liquidez.
La ponderacion de 0 se debe
Activos a que los activos y pasivos
semiliquidos  +0 semiliquidos se encuentran
2 (SMLA) 0*$1+0*$1=50 _Ia mltad’ _de las Ninguno.
actividades  liquidas e
Pasivos +0 iliquidas. Por lo tanto, sus
semiliquidos pesos no generas hingun
(SMPL) impacto en la liquidez
Activos Por cada dolar de pasivo o
liquidos (LA) 12 capital iliquido que se utiliza
RS 4% 1= 81 para financiar un délar de Destruccion
Pasivos activo liquido resulta en una de liquidez.
iliquidos (IL) 12 pérdida de dolar de maxima
Capital -1/2 de liquidez.

Fuente: Clasificacion de cuentas de Berger & Bouwman (2009)

Considerando la metodologia de Berger & Bouwman (2009) el utilizar estas

ponderaciones, se determina que los bancos no crean liquidez cuando utilizan pasivos

liquidos (por ejemplo, depdsitos de transacciones) para financiar activos liquidos (por

ejemplo, bonos del Tesoro), o cuando utilizan pasivos o capital iliquidos para financiar

activos iliquidos (por ejemplo, préstamos comerciales). En estos casos, los bancos

mantienen articulos de aproximadamente la misma liquidez que entregan al publico no

bancario.

En tercer lugar, se realiza el calculo para la medicion de creacion de liquidez considerando

Creaciéon de liquidez (CL)
= (05 *IA+ 0 SMLA — 05 x LA) + (0.5 x PL + 0 * SMPL
— 0.5 % IL) — 0.5 * capital
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Donde, IA son los activos iliquidos, SMLA corresponde a activos semiliquidos, LA son los
activos liquidos, PL alude a pasivos liquidos, SMPL son pasivos semiliquidos y IL
corresponde a pasivos iliquidos. El resultado de la creacion de liquidez en las cooperativas

se reflejara en dolares.

Adicionalmente, los autores Berger & Bouwman (2009) proponen medir la cantidad de
liquidez que se ha creado por cada ddlar de activo, capital, cartera bruta y obligaciones
con el pablico. Por lo tanto, las medidas para el analisis de las participaciones son las

siguientes:

Tabla 11. Medidas de participacion de creacion de liquidez respecto a otras cuentas

Indicador Interpretacion
Creacion de liquidez Por cada dolar de Activo Ponderado por
GTA Riesgo (GTA) cuanto se ha creado de
liquidez
Creacién de liquidez Por cada délar de Patrimonio Técnico
Capital social Constituido (EQ) cuanto se ha creado de
liquidez
Creacion de liquidez Por cada ddlar en préstamos concedidos
Cartera bruta cuanto se ha creado de liquidez
Creacion de liquidez Por cada dolar de depdsitos cuanto se ha
Obligaciones con el publico creado de liquidez

Fuente: Clasificacion de cuentas de Berger & Bouwman (2009)

Para el objetivo 2 se ha empelado dos indices para medir el capital financiero de las
entidades cooperativas, que segun Casu et al. (2018) estos son comUnmente utilizados en
la literatura como medida del capital bancario: 1) el indice de capital regulatorio total
(Capital Total) como en Berger & Bouwman (2009) y 2) el ratio o coeficiente de

apalancamiento minimo.

El indice de capital regulatorio total, también conocido como indice de suficiencia de
capital regulado, se basa en las reglas de Basilea Il y representa la adecuacion total de

capital requerida por las entidades financieras. Segun el Comité de Supervision Bancaria

36



de Basilea (2017) el capital total, que incluye el capital de Nivel 1y el capital de Nivel 2,
debe alcanzar al menos el 8,0% de los activos ponderados por riesgo en todo momento.

En el contexto ecuatoriano, de acuerdo con el articulo 190 del Codigo Organico Monetario
y Financiero (COMF), las entidades del sector financiero nacional, los grupos financieros
y los grupos popular y solidario estdn obligados a mantener una relacion entre su
patrimonio técnico y la suma ponderada por riesgo de sus activos y contingentes, no menor
al 9% (Cddigo Organico Monetario Y Financiero, 2022). Esta relacion se denomina ratio
de solvencia 0 EQRAT.

Patrimonio Técnico Constituido

EQRAT = - - , > 9%
Activos y contingentes por riesgo

Por otro lado, el coeficiente de apalancamiento de Basilea Il se calcula como el capital
dividido por la exposicion y se expresa como un porcentaje. El requisito minimo de ratio
de apalancamiento es del 3%, lo que implica que el capital debe ser suficiente para cubrir
el 3% del total de los activos (Comité de Supervision Bancaria de Basilea, 2017). En el
contexto ecuatoriano, segun el mismo articulo del COMF, la relacion entre el patrimonio
técnico y los activos totales y contingentes de las entidades financieras no puede ser
inferior al 4% (Cddigo Organico Monetario Y Financiero, 2022).

Patrimonio Técnico Constituido
> 4%

Activos y contingentes totales

Estos indicadores son objeto de un analisis comparativo entre todas las cooperativas
pertenecientes al segmento 2, donde se considera el valor promedio del sector para
contextualizar los resultados. Aungue, el objetivo principal es verificar si las entidades
financieras cumplen con los requisitos establecidos por la normativa ecuatoriana en

materia de capital regulatorio y coeficiente de apalancamiento.

Para el objetivo 3, el anlisis explicativo nos ayudara a determinar el efecto del capital en
la creacion de liquidez. Considerando el marco teérico, se argumenta que el capital juega
un papel fundamental en la capacidad de un banco para generar liquidez de manera segura

y sostenible. Berger & Bouwman (2009) sostienen que las teorias presentan un vinculo

37



causal entre la creacion de capital y liquidez. De acuerdo con la hipdtesis del
“desplazamiento de la fragilidad financiera”, el efecto del capital sobre la creacion de

liquidez es negativo, y segun la hipotesis de la “absorcion del riesgo”, el efecto es positivo.

Por lo tanto, para examinar esta relacion se pretende emplear un conjunto de datos de
panel como en los estudios de Berger & Bouwman (2009), Horvath et al. (2012), Ruiz &
Cortez (2021). Antes de la especificacion del modelo, se definira los indicadores que seran
utilizados. Por un lado, la creacion de liquidez CAT NONFAT se utilizard en ddlares;
mientras que, el capital resulta del indice de capital EQRAT. Para controlar posibles

factores que también pueden afectar la creacion de liquidez, se afiade variables de control.

En este sentido, el modelo de datos de panel permitira integrar la informacion temporal
de cinco afios (2019-2023) y de corte transversal (24 cooperativas de ahorro y crédito del
segmento 2) (Gujarati y Porter, 2010); por lo tanto, se espera tener un niumero significativo
de observaciones para la modelacion econométrica. La expresion matematica del modelo

es la siguiente:
CLy; = a; + BLEQRAT,; + B2 X¢i + Hei

Donde, la variable dependiente es la creacion de liquidez (CL), mientras que, la variable
independiente es el capital (EQRAT), X representa las variables exdgenas de control, como
el riesgo, la cuota de mercado y morosidad de las cooperativas. La i representa las
observaciones de corte transversal (cooperativas), la t las observaciones de series de
tiempo, a coficiente de la constante, B, y 8, es el coeficiente de regresion de las variables

independientes y u es el término de error.

Las variables de control se han incluido considerando la literatura existente, y los trabajos
de investigacion relacionados, principalmente Berger y Bouwman (2009), Le (2019) y
Casu et al. (2018). En este sentido se emplea la cuota de mercado (MP), los prestamos
dudosos (NPL), el tamafio de la cooperativa (LNTA), la rentabilidad cooperativa (ROA)
y la CVV19 como variables de control para CL.
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El MP, medido por la relacién entre los depoésitos de cada cooperativa y los
depdsitos totales en el segmento 2. Las cooperativas con mayor cuota de mercado
pueden aumentar el CL al captar clientes (Petersen y Rajan, 1995), pero eso
también puede reducir el CL al ofrecer una gama de servicios mas estrecha (Berger
y Hannan, 1989) ademas de cobrar tasas de interés mas altas sobre los préstamos
(Pilloff y Santomero, 1998).

Los NPL, medidos por la relacién entre préstamos morosos y préstamos totales, se
utilizan para controlar el riesgo. Segun la hipétesis del riesgo moral, los bancos
que enfrentan un mayor riesgo tienden a aumentar sus préstamos, mejorando asi
el CL (Umar M. et al., 2018).

El LNTA, medido por el logaritmo natural de los activos totales, se utiliza para
controlar el tamafio de los bancos (Berger y Bouwman, 2009; Distinguin et al.,
2013). Los grandes bancos pueden beneficiarse de garantias implicitas como
“demasiado grandes para quebrar”, mayores oportunidades de diversificacion y
tener un acceso mas facil al mercado interbancario.

El ROA, medido por la relacion entre los ingresos netos por intereses y los activos
totales, se utiliza para controlar la rentabilidad financiera. La rentabilidad bancaria
da como resultado un mayor capital, lo que en ultima instancia mejora el CL
(Hackethal et al., 2010; Berger A. et al., 2016).

La CV19, una variable ficticia que toma el valor de 1 para el afio 2020 y 0 en caso
contrario, se incluye en la evaluacién de cémo respondié la cooperativa a CL

durante la crisis sanitaria del COVID 19.

En este contexto econométrico, debido a que el componente de error individual puede

estar correlacionada con la variable independiente, es importante considerar el Test de

Hausman, técnica estadistica utilizada en el andlisis de datos de panel para evaluar la

consistencia de los estimadores en modelos de regresion, basado en las siguientes reglas

de decision que nos ayudaran a elegir entre los dos posibles modelos de datos de panel,
Efectos Fijos (EF) o Efectos Aleatorios (EA) (Gujarati y Porter, 2010).

Hy: p valor > 0,05 estimadores son consistentes
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Hi:pvalor < 0,05 estimadores son inconsistente

Si el test de Hausman presenta un valor p mayor al nivel de significancia (0,05) se
determina que el error no esta correlacionado, por tanto, los estimadores son consistentes
y es recomendable el uso de EA; en cambio, si él p valor es menor a 0,05 se determina

que los estimados son inconsistente y es adecuado utilizar EF (Palacios, 2014).

Por otro lado, en caso que el modelo de evidenciar problemas de autocorrelacion y
heterocedasticidad. De acuerdo con Rodriguez et al. (2018) estas pruebas son
fundamentales para garantizar la validez de los resultados obtenidos. Asimismo, Usaquén
& Sanchez (2017) mencionan la utilizacion de pruebas especificas como el Test de
Wooldridge para la autocorrelacion, el Test modificado de Wald para la

heterocedasticidad, cuando se trabaja con datos de panel.

— La prueba se utiliza para detectar autocorrelacion de primer orden en los errores
de un modelo de datos de panel. La prueba se basa en los residuos de la primera
regresion diferenciada de la variable dependiente sobre sus valores rezagados
(Arize, 2023).

— La prueba de Wald modificada es un enfoque especializado para detectar
heterocedasticidad en datos de panel con efectos fijos. Se fundamenta en la
premisa de que la varianza del término de error puede calcularse mediante la
varianza de los residuos dentro de cada grupo, donde se asume la hipotesis nula de
homocedasticidad (March y Jain, 2023).

En caso de presentar problemas antes mencionado, se propone emplear un modelo
alternativo utilizando Minimos Cuadrados Generalizados (MCG), es un metodo
estadistico que amplia el enfoque de minimos cuadrados ordinarios (OLS) al tener en
cuenta la heterocedasticidad y la correlacion serial en los términos de error (Marzjarani,
2019). Y que es particularmente util cuando se violan los supuestos de Minimos
Cuadrados Ordinarios (MCO), como la homocedasticidad y los errores no

correlacionados. Al tener en cuenta las diferentes varianzas y covarianzas de los errores,
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GLS proporciona estimaciones méas eficientes e insesgadas de los coeficientes de

regresion (Wickramasuriya, 2021).

Finalmente, el software STATA fue necesario en la modelacion economeétrica. Este es un
software estadistico utilizado para la gestion, analisis y visualizacién de datos. Es popular en
campos como economia, biomedicina y ciencia politica, y ofrece tanto una interfaz gréfica como

una linea de comandos para facilitar su uso (University of Illinois, 2024).
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CAPITULO IV
RESULTADOS Y DISCUSION

En el presente capitulo, se aborda los principales hallazgos sobre la relacion entre el
capital y la creacion de liquidez en las cooperativas de ahorro y crédito del segmento
2. Ademas, se analiza dicha relacion en el cambiante entorno econémico del pais,
durante el periodo 2019-2023.

4.1.Creacion de liquidez del segmento 2

Para dar cumplimiento al primer objetivo, acerca la cuantificacion de la creacion de
liquidez de las 14 entidades financieras del segmento 2, se procede a analizar la
clasificacion de las cuentas contables en tres grupos: liquidos, semiliquidos e iliquidos,

como sugiere Berger y Bouwman (2009).
Clasificacion de activos

Como se menciono en la metodologia, la clasificacion de los activos y otras cuentas
dentro del balance se realiza en base a la facilidad, el costo y el tiempo requerido para

obtener fondos liquidos y cumplir con las demandas de liquidez.
Activos liquidos de las cooperativas del segmento 2

Por un lado, los activos liquidos son aquellos que pueden convertirse rapidamente en
efectivo sin incurrir en pérdidas significativas de valor, proporcionando una reserva

inmediata de fondos para hacer frente a contingencias financieras imprevistas.

En la Figura 1 los activos liquidos de las cooperativas muestran una tendencia variada,
con diferencias notables entre las distintas entidades. "4 De Octubre” y "Guaranda
Ltda." han demostrado un crecimiento significativo en sus activos liquidos. Este
crecimiento puede reflejar una solida estrategia de acumulacion en la creacion de
liquidez, posiblemente en respuesta a una gestion conservadora de riesgos o a la
expansién de sus operaciones. Por otro lado, algunas cooperativas como "La Benefica
Ltda." han mostrado una menor capacidad para acumular activos liquidos, con un
descenso en los ultimos afios, que podria haber sido influenciado por los desafios en

su estrategia de captacion de depdsitos o en la gestion de reservas.

Al comparar las cooperativas, se observa que "Guaranda Ltda." y "Manantial De Oro

Ltda." lideran en términos de activos liquidos en varios afios, posiblemente resultado
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del incremento de socios 0 una politica de inversion que favorece la acumulacién de
reservas liquidas. En contraste, cooperativas como "Prevision Ahorro Y Desarrollo
Ltda." han mantenido activos liquidos mas bajos, con un descenso de $2.238 en 2019
a$1.168 en 2023, lo cual podria reflejar dificultades financieras o una estrategia menos

eficiente en la captacién de depositos.

Examinando los cambios anuales, "Manantial De Oro Ltda." destaca por sus aumentos
significativos en activos liquidos en 2022 y 2023, lo que podria ser indicativo de una
estrategia enfocada en la acumulacion de reservas para enfrentar posibles
incertidumbres econémicas o para aprovechar oportunidades de inversion. En
contraste, "Prevision Ahorro Y Desarrollo Ltda." muestra una disminucion
considerable en sus activos liquidos en 2023, lo que podria sugerir problemas en la

gestién de sus fondos o una necesidad de ajustar su estrategia de captacion de depdsitos

y reservas.
Figura 1. Activo liquidos por cooperativa del segmento 2 (miles $)
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Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla

En este contexto, la cantidad de activos liquidos que posee una cooperativa en
comparacion con otro depende de su estrategia de inversion, perfil de riesgo,
regulaciones a las que esta sujeto, condiciones econémicas, estrategias de crecimiento

y la calidad de los activos que posee.
Activos semiliquidos promedio del segmento 2
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Por otro lado, los activos semiliquidos son aquellos que, aungue no se pueden convertir
instantdneamente en efectivo pueden transformarse en liquidez con relativa facilidad
y rapidez, permitiendo asi, atender las obligaciones financieras a corto plazo de manera

eficiente.

La Figura 2 se observa una tendencia de crecimiento en los activos semiliquidos, lo
que sugiere una acumulacion constante y una mayor estabilidad financiera entre las
cooperativas analizadas. En este contexto, entre 2019 y 2023, varias cooperativas
muestran un notable incremento en sus activos semiliquidos. Por ejemplo, "4 De
Octubre™ experimentd un incremento significativo, pasando de $29.145 en 2019 a
$64.788 en 2023, indicando una solida capacidad de acumulacion y podria reflejar un
enfoque estratégico en la preservacion de recursos liquidos para proyectos futuros o

para enfrentar contingencias financieras.

Por otro lado, algunas cooperativas presentan una mayor variabilidad en sus activos
semiliquidos. "Guaranda Ltda." y "Manantial De Oro Ltda." muestran grandes
fluctuaciones y un notable crecimiento en sus activos semiliquidos. "Guaranda Ltda."
crecio de $53.218 en 2019 a $58.436 en 2023, mientras que "Manantial De Oro Ltda."
vio un aumento significativo de $19.043 en 2019 a $37.345 en 2023. En este contexto,
la variabilidad positiva puede estar asociada con una expansion agresiva o una gestion

eficiente de recursos que permite una acumulacion mas rapida.

Cooperativas como "Artesanos Ltda." y "Coopac Austro Ltda." muestran una
tendencia general de crecimiento sostenido en sus activos semiliquidos. Por ejemplo,
"Artesanos Ltda." aument6 de $35.928 en 2019 a $52.742 en 2023, y "Coopac Austro
Ltda." paso de $45.618 en 2019 a $60.295 en 2023. Esto reflejan una estrategia de
acumulacidn continua y una gestion eficaz de los recursos semiliquidos, lo que puede
contribuir a una posicion financiera méas sélida y a una mayor capacidad para enfrentar

desafios econémicos.
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Figura 2. Activos semiliquidos por cooperativa del segmento 2 (miles $)

Activo semiliquidos por cooperativa del segmento 2
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Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla

En sintesis, el analisis de los activos semiliquidos de estas cooperativas revela una
tendencia general de crecimiento con variaciones significativas entre las diferentes
entidades. Las cooperativas con mayores incrementos en sus activos semiliquidos
podrian estar aprovechando oportunidades de inversion o acumulando recursos para
futuras expansiones, mientras que aquellas con crecimientos mas moderados podrian

estar adoptando enfoques mas conservadores en su gestion financiera.
Activos iliquidos de las cooperativas del segmento 2

En contraste, los activos iliquidos son aquellos que no pueden convertirse facilmente
en efectivo sin incurrir en pérdidas sustanciales de valor, lo que limita la capacidad de

la institucion para responder rapidamente a las necesidades de liquidez.

En la Figura 3, se ilustra el comportamiento de las cooperativas respecto a sus activos
iliquidos, revelando un panorama diverso. "San Francisco De Asis Ltda." ha liderado
consistentemente en términos de activos iliquidos, alcanzando un pico de $29.311 en
2019 antes de disminuir a $12.749 en 2023. Esta fluctuacion podria reflejar una
estrategia de ajuste en su inversion en activos iliquidos, tal vez debido a una
reestructuracion interna o a un cambio en sus prioridades estratégicas. Al contrario, la
disminucion significativa en los Gltimos afios puede sugerir que la cooperativa ha
liguidado algunos activos iliquidos o ha invertido en nuevas areas que requieren menos

activos de este tipo.
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Por otro lado, "Artesanos Ltda." ha mostrado un crecimiento notable en sus activos
iliquidos, pasando de $5.964.105 en 2019 a $13.328.074 en 2023. Este aumento
considerable puede indicar una expansion activa 0 una estrategia agresiva para
aumentar sus reservas en activos no liquidos, posiblemente en respuesta a
oportunidades de inversién o para fortalecer su posicién competitiva en el mercado.
Por su parte, "Guaranda Ltda." también ha exhibido un crecimiento estable en sus
activos iliquidos, con un incremento de $6.081.937 en 2019 a $9.219.945 en 2023.
Esta tendencia puede estar relacionada con una politica de inversion solida y una
gestion eficaz de sus recursos, lo que le permite acumular mas activos iliquidos como

parte de su estrategia de crecimiento.

En contraste, cooperativas como "Politécnica Ltda." y "Educadores De Chimborazo
Ltda." han mostrado un crecimiento mas moderado en sus activos iliquidos, con
"Politécnica Ltda." manteniendo cifras relativamente bajas y fluctuantes. La moderada
acumulacién de activos iliquidos en estas cooperativas podria ser un reflejo de una
menor capacidad para invertir en activos a largo plazo o de una mayor necesidad de

mantener recursos liquidos para enfrentar contingencias.

En términos de cambios anuales, se observa que las cooperativas con mayores
aumentos en sus activos iliquidos, como "Artesanos Ltda." y "Guaranda Ltda.",
parecen estar en una fase de expansion o fortalecimiento de su infraestructura. Por otro
lado, "San Francisco De Asis Ltda." ha experimentado una disminucion en sus activos
iliquidos en los Gltimos afios, lo que puede indicar una reorientacion de su estrategia
de inversion o una necesidad de ajustar su perfil de riesgo. La tendencia de "Artesanos
Ltda." a aumentar significativamente sus activos iliquidos podria estar relacionada con
una estrategia de acumulacion para apoyar proyectos de crecimiento o para mejorar su
posicién en el mercado, mientras que la disminucion en "San Francisco De Asis Ltda."
podria ser un signo de adaptaciones estratégicas en respuesta a cambios en el entorno

econdémico o a nuevas prioridades corporativas.
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Figura 3. Activos iliquidos por cooperativa del segmento 2 (miles $)

Activo iliquidos por cooperativa del segmento 2
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Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla

Clasificacion de los activos promedio del segmento 2

Al analizar las proporciones de la clasificacion de los activos que se presentan en la
Figura 4, se observd que los activos liquidos experimentaron un aumento gradual
desde 2019 a 2021, seguido de una ligera disminucion en 2022 y 2023. Primeramente,
el aumento inicial podria atribuirse a una politica de liquidez mas conservadora para
que las entidades financieras puedan garantizar el suficiente efectivo disponible para
hacer frente a posibles necesidades de corto plazo. Mas adn, con la llegada del COVID-
19 el sector financiero tuvo que tomar las medidas necesarias para asumir los riesgos
ante la suspension de las actividades econdémicas, con la finalidad de precautelar su
sostenibilidad en el largo plazo ( RFD, 2020).

Por otro lado, la disminucion de los activos liquidos en 2022 y 2023 podria deberse a
unarecolocacion de activos hacia inversiones mas rentables o a la utilizacion de fondos
para financiar otras operaciones financieras. En efecto, la Junta de Politica y
Regulacion Monetaria impuso un aumento del encaje para bancos pequefios,
cooperativas y mutualistas, lo cual impacto significativo en el comportamiento de los
activos liquidos en estos afios. Si bien, este requerimiento proporciona una mayor
seguridad para los depositantes, también plantea desafios en la capacidad para otorgar

créditos, sin embargo, la reduccion de la obligacién de comprar titulos del Estado ha
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beneficiado a las cooperativas en manejar su liquidez de manera méas eficiente y

diversificar sus inversiones (Orozco, 2022).

Con respecto a los activos semiliquidos, se denota un aumento significativo y
constante a lo largo del periodo, pasando de 75,3% en 2019 a 77,5% en 2023. En este
caso, el incremento significativo de este tipo de activos puede atribuirse en gran
medida a las distintas cuentas de cartera de créditos incluyendo préstamos a largo
plazo, refinanciados y reestructurados, asi como, préstamos que no devengan intereses.
La cartera de créditos al convertirse en activos semiliquidos, permite a las entidades
financieras disponer de recursos que ofrecen una cierta liquidez, lo que les permite
atender de manera mas eficiente las demandas de sus clientes y cumplir con sus
obligaciones financieras a corto plazo. Entre 2019 y 2021, la Red de Instituciones
Financieras de Desarrollo (RFD) (2020) indic6 que la desaceleracién de los créditos
se debe a una baja demanda por la dificil situacion econémicay las secuelas del Covid-

19, las cuales incidieron en las actividades econémicas.

Pese a ello, los activos semiliquidos empiezan a crecer en los siguientes afios quizas
como una estrategia de expansion por parte de las entidades financieras, a través de la
diversificacion de la cartera de crédito o la destinacion de una mayor cantidad de
recursos a inversiones que ofrecen cierta liquidez, al tiempo que generan rendimientos
a largo plazo. Sin duda, las cooperativas de ahorro y crédito del segmento 2 han
evaluado las diferentes opciones para mantener una adecuada capacidad de respuesta

ante las eventuales necesidades de liquidez, durante el periodo de estudio.

Por altimo, en los activos iliquidos se distingue un aumento moderado en los primeros
afios, seguido de una disminucion hasta el final del periodo. En 2019 y 2020, la
participacion de los activos iliquidos fue de 12,4% y 13,3%, respectivamente. Este
comportamiento se debe a un aumento significativo de los préstamos a largo plazo,
refinanciados, reestructurados y aquellos que no devengan intereses; los cuales no
pueden hacerse liquidos facilmente. Ademas, muchas de las COACs adoptaron una
postura conservadora para evitar los riesgos ante la contraccion econdémica; mientras

que, otras apostaron por una estrategia hacia la transformacién de activos mas liquidos.
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Figura 4. Clasificacion del activo
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Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla

A nivel general, se distingue que las entidades financieras del segmento 2 han apostado
por una estrategia de crecimiento a largo plazo, debido a la alta participacion de los
activos semiliquidos; en tanto, que los activos liquidos han ganado importancia a
diferencia de los activos iliquidos que han disminuido paulatinamente, a lo largo del

periodo.
Clasificacion de pasivos

La clasificacion de los pasivos en liquidos, semiliquidos e iliquidos nos ayudan a
comprender la estructura financiera de una entidad y su capacidad para cumplir con
sus obligaciones financieras. Por lo tanto, los pasivos representan las deudas y
obligaciones de una entidad, y su clasificacion se basa en la facilidad con la que pueden
ser convertidos en efectivo. Partiendo de lo anterior, se presentan los hallazgos en

detalle de cada clasificacion:
Pasivos liquidos de las cooperativas del segmento 2

Los pasivos liquidos son aquellos que pueden ser liquidados en el corto plazo,
generalmente en un afio o menos. Al respecto, en la Figura 5, se observa una tendencia
general de incremento en los pasivos liquidos a lo largo del periodo. Las cooperativas,
en promedio, han incrementado sus pasivos liquidos, lo que puede reflejar una

expansion de sus operaciones, aumento en el financiamiento a corto plazo, 0 mayores
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compromisos financieros. Este aumento puede indicar un crecimiento en la capacidad
de la cooperativa para manejar operaciones de mayor envergadura o, en algunos casos,

una presion financiera creciente.

Entre las cooperativas analizadas, "Coopac Austro Ltda." y "Guaranda Ltda." han
tenido consistentemente los mayores pasivos liquidos, destacandose especialmente en
2023 con $58.125 y $59.541 respectivamente. Este elevado nivel de pasivos liquidos
puede sugerir que estas cooperativas estan en una fase de expansion o que tienen una
alta capacidad de absorcion de deuda para financiar sus proyectos. En contraste,
"Educadores De Tungurahua Ltda." y "Manantial De Oro Ltda." han mostrado pasivos
liguidos méas bajos en comparacion, con "Educadores De Tungurahua Ltda.”
manteniéndose por debajo de $7 millones en los ultimos afios, mientras que *Manantial
De Oro Ltda." incremento sus pasivos liquidos de $19.472.011 en 2019 a $48.783.661
en 2023. La baja en pasivos liquidos de "Educadores De Tungurahua Ltda." podria
indicar una gestién conservadora en términos de endeudamiento o una menor

necesidad de financiamiento a corto plazo.

El anélisis de los cambios anuales muestra variaciones significativas en los pasivos
liquidos. Por ejemplo, "4 De Octubre™ ha visto un aumento constante en sus pasivos
liquidos, de $16.924 en 2019 a $38.149 en 2023. Este incremento podria ser indicativo
de un mayor endeudamiento para financiar expansion o cubrir necesidades operativas.
En comparacion, "Artesanos Ltda.” ha mantenido un crecimiento moderado en sus
pasivos liquidos, incrementando de $30.378 en 2019 a $44.687 en 2023, lo cual sugiere

una estrategia mas controlada en la gestion de sus obligaciones a corto plazo.

En contraste, "La Benéfica Ltda." mostro fluctuaciones en sus pasivos liquidos, con
un aumento moderado de $16.952 en 2019 a $23.094 en 2023. Este comportamiento
puede reflejar una adaptacion gradual a las necesidades de financiamiento, ajustando

sus pasivos liquidos en funcion de sus requerimientos operativos y estratégicos.
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Figura 5. Pasivos liquidos por cooperativa del segmento 2 (miles $)

Pasivo liquidos por cooperativa del segmento 2
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Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla

En general, la cantidad de pasivos liquidos tiende a aumentar de un afio a otro en la
mayoria de las cooperativas; es decir, que ha existido un aumento en las obligaciones

financieras o una estrategia de financiamiento que involucra méas deudas a corto plazo.

En efecto, la tendencia general es hacia un aumento de los pasivos liquidos, sin
embargo, algunas cooperativas como Educadores de Chimborazo Ltda. y Educadores
de Tungurahua Ltda., muestran disminuciones en los pasivos liquidos en ciertos afios,

lo que podria indicar una gestién mas eficiente de las obligaciones financieras.
Pasivos semiliquidos de las cooperativas del segmento 2

Por otro lado, los pasivos semiliquidos implican cierto grado de dificultad para su
conversion inmediata en efectivo. No obstante, en la Figura 6 se denotd que algunas
cooperativas han tenido una tendencia de incremento en los pasivos semiliquidos,
posiblemente asociado con un mayor uso de financiamiento a mediano plazo o una

acumulacion de compromisos financieros que no requieren liquidacion inmediata.

Entre las cooperativas con los mayores pasivos semiliquidos se encuentran "Maguita
Cushunchic Ltda." y "Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac”. "Maquita
Cushunchic Ltda." muestra un notable incremento en sus pasivos, creciendo de
$11.176 en 2019 a $20.038 en 2023, siendo un indicativo de una expansion operativa

o de inversiones a largo plazo que requieren un financiamiento extendido. De manera
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similar, "Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac" también presenta un
incremento considerable, subiendo de $10.477 en 2019 a $13.115 en 2023.

Por otro lado, "Coopac Austro Ltda." ha mantenido niveles relativamente bajos de
pasivos semiliquidos, con un incremento modesto de $49.328 en 2019 a $121.233 en
2023, con lo cual ha demostrado una menor dependencia de este tipo de financiamiento
0 una estrategia mas conservadora en términos de deudas a mediano plazo. En
contraste, "Educadores De Chimborazo Ltda.", ha reflejado una estrategia de
financiamiento estable y menos volatil en comparacion con otras cooperativas, pues
ha mantenido un nivel de pasivos semiliquidos relativamente constante, con algunas
fluctuaciones menores, alcanzando $7.477 en 2022 y $7.030 en 2023.

Por su parte, "Artesanos Ltda." ha mostrado variaciones significativas en sus pasivos
semiliquidos, pasando de $6.100 en 2019 a $8.483 en 2023. Estas fluctuaciones pueden
ser indicativas de cambios en la necesidad de financiamiento a mediano plazo o ajustes

en su estrategia financiera.

El analisis de los cambios anuales en los pasivos semiliquidos muestra que "4 De
Octubre" experimenté un aumento notable en sus pasivos, de $11.263 en 2019 a
$19.895 en 2023. Este incremento puede reflejar un mayor uso de deuda a mediano
plazo para financiar expansiones o inversiones. En contraste, "Corporacion Centro
Ltda." ha mantenido niveles relativamente estables, con un ligero descenso en sus
pasivos, bajando de $4.673.549 en 2019 a $2.021.493 en 2023. "Textil 14 De Marzo"
muestra fluctuaciones en sus pasivos semiliquidos, con un aumento general,
alcanzando $8.893 en 2022 y $6.869 en 2023. Estas variaciones podrian estar
relacionadas con ciclos de financiamiento y necesidades operativas especificas de la

cooperativa.
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Figura 6. Pasivos semiliquidos por cooperativa del segmento 2 (miles $)
Pasivo semiliquidos por cooperativa del segmento 2
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Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla

En general, la tendencia de aumento en los pasivos semiliquidos para muchas
cooperativas indica una estrategia de financiamiento a mediano plazo mas activa.
Cooperativas como "*Magquita Cushunchic Ltda." y "Mujeres Unidas Tantanakushka
Warmikunapac" muestran incrementos significativos, lo que podria reflejar expansion
0 una mayor capacidad para manejar financiamientos extendidos. En contraste,
cooperativas como "Coopac Austro Ltda." Y "Corporacion Centro Ltda.” presentan

una gestiéon mas conservadora o0 menor dependencia de estos pasivos.
Pasivos iliquidos de las cooperativas del segmento 2

Por ultimo, los pasivos iliquidos son aquellos que requieren mas tiempo y esfuerzo
para ser convertidos en efectivo, lo que puede representar un desafio para las

cooperativas en situaciones de emergencia o falta de liquidez.

En sintesis, en la Figura 7 los activos iliquidos de las cooperativas muestran un
comportamiento variable de un afio a otro. Entre las cooperativas con los mayores
pasivos semiliquidos, "Maquita Cushunchic Ltda." y "Mujeres Unidas Tantanakushka
Warmikunapac" destacan por sus cifras elevadas. En 2019, "Maquita Cushunchic
Ltda." reportd pasivos semiliquidos de $10.499, que crecieron a $51.934 en 2023. Este
notable incremento podria sugerir una expansion significativa o una mayor inversion
en proyectos a largo plazo. De manera similar, "Mujeres Unidas Tantanakushka

Warmikunapac" vio un aumento en sus pasivos, subiendo de $5.755 en 2019 a $30.387
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en 2023, lo cual puede reflejar un mayor financiamiento para sus operaciones y
proyectos.

En contraste, "Coopac Austro Ltda." ha mostrado un incremento mas modesto en sus
pasivos semiliquidos, pasando de $8.352 en 2019 a $10.931 en 2023. Este incremento
gradual sugiere una estrategia de financiamiento a mediano plazo menos agresiva en
comparacion con las cooperativas anteriormente mencionadas. "Educadores De
Chimborazo Ltda." ha mantenido un nivel de pasivos semiliquidos relativamente
estable, con algunas fluctuaciones menores, alcanzando $9.528 en 2023. Esto puede

indicar una estrategia mas conservadora y estable en términos de financiamiento.

El andlisis de los cambios anuales revela variaciones significativas en los pasivos
semiliquidos de diferentes cooperativas. "4 De Octubre" experimentd un aumento
notable en sus pasivos, desde $7.396 en 2019 hasta $50.738 en 2023. Este crecimiento
explosivo podria indicar una expansion considerable o una estrategia agresiva de
financiamiento a mediano plazo. Por otro lado, "Corporacion Centro Ltda." mostrd un
aumento moderado de $3.902 en 2019 a $10.243 en 2023, reflejando una gestion de

pasivos mas equilibrada y menos volatil.

Por su parte, "Textil 14 De Marzo" también presenta fluctuaciones en sus pasivos
semiliquidos, con un aumento general, alcanzando $24.127 en 2023 después de haber
sido $10.996 en 2019. Estas fluctuaciones podrian estar relacionadas con ajustes en

sus necesidades de financiamiento y los ciclos econémicos que afectan su operativa.

Figura 7. Pasivos iliquidos por cooperativa del segmento 2 (miles $)
Pasivo iliquidos por cooperativa del segmento 2
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Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla
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En resumen, la tendencia de aumento en los pasivos semiliquidos para muchas
cooperativas sugiere una estrategia de financiamiento a mediano plazo mas activa.
Cooperativas como "Maquita Cushunchic Ltda.”, “4 De Octubre” y "Mujeres Unidas
Tantanakushka Warmikunapac” muestran incrementos significativos, lo que podria
indicar expansiéon o una mayor capacidad para manejar financiamientos extendidos.
En contraste, cooperativas como "Coopac Austro Ltda." y "Educadores De

Chimborazo Ltda." mantienen una gestion mas conservadora.
Clasificacion de los pasivos del segmento 2

La literatura deduce que los pasivos liquidos son aquellos pasivos que se pueden
convertir rapidamente en efectivo sin pérdida significativa de valor. Al respecto, en la
Figura 8 se observa un aumento progresivo en los pasivos liquidos al pasar de
$23.217.949 en 2019 a $36.632.019 en 2023. Efectivamente, este aumento estd
relacionado con una mayor acumulacion de depdsitos de clientes, a razon, de una
mayor confianza por parte de los depositantes en las cooperativas de ahorro y crédito,

asi como, un aumento en las actividades de financiacion a corto plazo.

Por otro lado, los pasivos semiliquidos que no pueden convertirse facilmente en
efectivo, han mantenido un ritmo estable a lo largo del periodo analizado. Sin embargo,
se ha denotado un ligero repunte en 2019 con un total de $4.639.501 y en 2022 con
$6.083.534. La razon, de este comportamiento favorable se debe a una diversificacion
del financiamiento, especialmente por la combinacion de los depdsitos a corto y

mediano plazo, asi como, otras formas de financiamiento no tan liquidas.

Por ultimo, los pasivos iliquidos que se refiere a aquellos pasivos que no pueden
convertirse facilmente en efectivo sin incurrir en pérdidas significativas, han tenido un
aumento notable que ha pasado de $8.435.138 en 2019 a $20.881.317 en 2023.
Basicamente, las entidades financieras del segmento 2 ha mostrado una mayor
dependencia de las deudas acumuladas y atn no liquidadas, sin embargo, esto podria

ayudar a financiar activos liquidos.

Al realizar un andlisis comparativo de las tres categorias de pasivos, se observa que la
participacion de los pasivos liquidos es mas alta en comparacion con los pasivos
semiliquidos e iliquidos. Por lo tanto, es evidente que las cooperativas de ahorro y

crédito del segmento 2 en el tema de financiamiento estdn méas orientadas hacia fuentes
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de financiamiento a corto plazo y liquidas. En tanto, que el aumento en los pasivos
iliquidos es preocupante porque denota una inadecuada gestion del riesgo de liquidez,
porque estos pasivos pueden representar desafios por su capacidad de convertirse en

efectivo en momentos dificiles.

Figura 8. Clasificacion del pasivo

Clasificaciéon del Pasivo
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Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla

Durante el lapso de tiempo, las razones detras del aumento o disminucién de los
pasivos podrian deberse a varios factores, como: los cambios en los requerimientos de
encaje sobre los depdsitos pues las entidades financieras del segmento 2 no se les
exigencia un porcentaje hasta 2022, mientras que, en 2023 el encaje era de 2% sobre
sus depdsitos y debera subir a 4% en 2025 (Orozco, 2022); por otro lado, los cambios
en las politicas de financiamiento post pandemia fue una decision estratégica para
sostener el incremento en los incumplimientos de pago debido a la disminucion de
ingresos y la pérdida de empleo de los deudores (SFN, 2021), por ello, estan entidades
han tenido que adoptar medidas como reestructuraciones o refinanciamientos para
lograr disminuir los pasivos relacionados con obligaciones pendientes de pago.
Asimismo, las tasas de interés son otro factor que ha crecido de manera preocupante
por la alta incertidumbre politica, economia y por el tema de seguridad, llegando a
sobrepasar los niveles récords de 2020 por motivos de la pandemia, pues en diciembre
de 2022 la tasa de interés para ahorros de mas de un afio fue de 8,26%, mientras que,
en septiembre de 2023 fue de 9,05% (Tapia, 2023). Sin duda, las COACs del segmento

56



2 han tratado de incentivar los ahorros a largo plazo, con la finalidad de aumentar los
depdsitos y dar continuidad a su papel de intermediador financiero.

Patrimonio de las cooperativas del segmento 2

El patrimonio es uno de los elementos fundamentales en la estructura financiera de
una empresa, ya que representa la diferencia entre sus activos y pasivos. En el contexto
de la clasificacion de cuentas dentro del balance, el patrimonio se suma a los pasivos
iliquidos debido a que representa una fuente de financiamiento interna que resta
liquidez a la empresa, ya que no puede ser facilmente convertido en efectivo en el corto

plazo.

En la Figura 9 se puede evidenciar que varias cooperativas, como "4 De Octubre",
"Artesanos Ltda.”, y "Guaranda Ltda.", han experimentado un crecimiento sostenido
en su patrimonio. "4 De Octubre™ ha visto un aumento en su patrimonio desde $6.134
en 2019 hasta $10.740 en 2023. Este notable crecimiento puede ser atribuido a una
gestion eficiente de sus recursos, una estrategia de captacion efectiva de depdsitos y

una expansion en su base de socios.

Cooperativas como "Coopac Austro Ltda." y "Educadores De Chimborazo Ltda.” han
mostrado un crecimiento moderado en su patrimonio, con aumentos consistentes, pero
no tan dramaticos. "Coopac Austro Ltda." ha incrementado su patrimonio de
$6.946.821 en 2019 a $9.013.977 en 2023. Este crecimiento moderado indica una
estabilidad en el desempefio de la cooperativa, probablemente derivada de una gestion
prudente y una base de socios estable. "Educadores De Chimborazo Ltda.", a pesar de
algunas fluctuaciones, ha logrado mantener una trayectoria de crecimiento positivo,
reflejando una capacidad para adaptarse a los cambios del mercado y gestionar

eficazmente sus recursos.

Algunas cooperativas, como "De La Pequefia Empresa Cacpe Yantzaza Ltda." y
"Manantial De Oro Ltda.", han experimentado un crecimiento mas modesto. "De La
Pequefia Empresa Cacpe Yantzaza Ltda." aumentd su patrimonio de $4.902 en 2019 a
$7.212 en 2023. Aunque el crecimiento es positivo, es relativamente limitado en
comparacion con otras cooperativas. Este crecimiento moderado puede ser indicativo
de desafios en la captacion de nuevos socios, una competencia intensa en el sector, o

una estrategia de inversién mas conservadora.
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Algunas cooperativas han enfrentado desafios financieros significativos. "San
Francisco De Asis Ltda." ha visto una disminucién en su patrimonio de $30.253.587
en 2019 a $21.761.552 en 2023. Esta disminucién podria reflejar problemas de
liguidez, aumento de costos operativos, o una caida en la captacion de depdsitos. Del
mismo modo, "Prevision Ahorro Y Desarrollo Ltda." también ha experimentado una
ligera disminucion en su patrimonio. Estos desafios resaltan la necesidad de una
revision detallada de sus estrategias de gestion y operaciones para asegurar una

recuperacion y estabilidad futura.

En el contexto ecuatoriano, el articulo 190 del Cddigo Organico Monetario y
Financiero (COMF) establece que las entidades del sector financiero nacional, asi
como los grupos financieros y el sector popular y solidario, deben mantener una
relacién minima del 9% entre su patrimonio técnico y la suma ponderada por riesgo
de sus activos y contingentes. Esta relacién, conocida como ratio de solvencia o
EQRAT, asegura la estabilidad financiera de estas entidades. Ademas, el mismo
articulo estipula que la relacion entre el patrimonio técnico y los activos totales y
contingentes no debe ser inferior al 4% (Cddigo Orgéanico Monetario Y Financiero,
2022).

Figura 9. Patrimonio por cooperativa del segmento 2 (miles $)

Patrimonio por cooperativa del segmento 2

2019 m®m2020 =2021 =2022 m=2023

$35.000
$30.000
$25.000
$20.000
$15.000
$10.000

$5.000 |l il 0 o Bt

$_ HE HEEE . ZZZZIZIZZ .

W02 << wWuuwJdgugguwgaydog200<< uw

ctfESESCCBESEEC5EF255623588¢8

22332388 gz82¢823z28228¢323

v B <

80<gggoogozg§5<:’ SuzzZzZEE

W L < g5 <3S < O Y o 2 o O Z - g wn o

Q¥ a g 30 J << 2 5 Z < ] ] < =z [

q-ﬂOUULuDDU< w < = = w gz <

E 5 ©Saa2aa2>3 ma:)E =) 5 S z e

<0 § wwgo <8 S © 5z

o o o v

Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla

Patrimonio promedio del segmento 2
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En la Figura 10 el patrimonio promedio de las cooperativas del segmento 2 ha
experimentado un crecimiento gradual durante el periodo de 2019 a 2023. En 2019, el
patrimonio promedio fue de $7,3167, y aumentd a $8,859 en 2023; es decir, que ha
existido un aumento constante en la fortaleza financiera de estas cooperativas a lo largo

de los afios.

En resumen, el crecimiento observado puede atribuirse a varias razones, como un
aumento en las aportaciones de los socios, una gestion financiera eficiente, la
diversificacion de ingresos o la rentabilidad de las operaciones. Indistintamente de las
razones, el patrimonio promedio de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento
2 ha experimentado un crecimiento general, a pesar que algunas cooperativas
individuales hayan experimentado variaciones diferentes en su patrimonio debido a

factores especificos como las decisiones de inversion o las condiciones econémicas.

Figura 10. Patrimonio promedio del segmento 2 (miles $)
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Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla

Creacion de liquidez CAT NONFAT de las cooperativas del segmento 2

A continuacion, en la Figura 11 se analiza la creacion de liquidez a lo largo de los
afios. El indicador CAT NONFAT, que mide la creacion de liquidez, proporciona una
visién importante sobre la capacidad de las cooperativas para mantener su liquidez y

cumplir con sus obligaciones financieras.
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Durante el periodo analizado, se observan fluctuaciones significativas en la creacion
de liquidez entre las cooperativas. Por ejemplo, "4 De Octubre" experimentd una
variabilidad notable en su indicador, con valores negativos en 2019 y 2023 (-$77 y -
$14.739 respectivamente) y valores positivos en 2020, 2021 y 2022 ($1.439; $747;y
$1.966). Esta volatilidad puede ser un reflejo de la inestabilidad en sus operaciones o

en su entorno econémico.

Cooperativas como "Coopac Austro Ltda.”, "Prevision Ahorro Y Desarrollo Ltda.", y
"Juan Pio De Mora Ltda." muestran un patrén de crecimiento consistente en su
capacidad de generar liquidez. "Coopac Austro Ltda." ha visto un incremento en su
creacion de liquidez desde $12,.12 en 2019 a $16.197 en 2023, lo que indica una sélida
capacidad operativa y una buena gestion de sus recursos. Similarmente, "Prevision
Ahorro Y Desarrollo Ltda." ha aumentado su creacion de liquidez de $10.922 en 2019
a$17.929 en 2023, reflejando una mejora continua en su capacidad de generar efectivo

neto.

Algunas cooperativas han enfrentado dificultades para generar liquidez positiva. ""San
Francisco De Asis Ltda.” ha tenido resultados negativos persistentes, con un descenso
draméatico en la creacion de liquidez desde -$11.192 en 2019 hasta -$3,100,278 en
2023. Esto puede indicar problemas serios de liquidez o una gestion ineficaz de los
recursos. Otro ejemplo es "Maquita Cushunchic Ltda.", que también ha mostrado
variabilidad significativa, con un valor positivo en 2021 ($2.351) y un valor negativo
severo en 2023 (-$19.422). Estos resultados negativos en 2023 pueden reflejar

dificultades financieras graves o cambios en sus operaciones.

Algunas cooperativas han mostrado una estabilidad moderada en su capacidad de
generar liquidez. "Artesanos Ltda.", "Guaranda Ltda.", y "Lucha Campesina” han
presentado fluctuaciones menos extremas. Artesanos Ltda. paso de $6.631 en 2019 a
$3.712 en 2023, indicando cierta variabilidad, pero con una tendencia general positiva.
"Lucha Campesina" tambien ha mostrado una tendencia positiva en la creacion de
liquidez, con incrementos desde $5.839 en 2019 a $7.694 en 2023, a pesar de alguna

variabilidad interanual.

Algunas cooperativas que inicialmente tuvieron resultados negativos han mostrado

mejoras. Por ejemplo, "Educadores De Chimborazo Ltda." y "Educadores De
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Tungurahua™ tuvieron valores negativos significativos en los primeros afios, pero han
logrado reducir esas pérdidas en los afios posteriores. Aunque todavia enfrentan
desafios, las tendencias de mejora sugieren que estas cooperativas estan avanzando

hacia una mayor estabilidad financiera.

Figura 11. CAT NONFAT por cooperativa del segmento 2 (miles $)

CAT NOFAT por cooperativa del segmento 2
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Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla

El andlisis del indicador CAT NONFAT muestra una amplia gama de resultados en la
creacion de liquidez entre las cooperativas del segmento 2. Las cooperativas que han
logrado mantener o aumentar su capacidad para generar liquidez tienden a mostrar una
gestién financiera sélida y un buen desempefio operativo. Por otro lado, aquellas con
resultados negativos o muy fluctuantes pueden estar enfrentando problemas serios de

gestion o condiciones operativas adversas.
Creacion de liquidez CAT NONFAT promedio del segmento 2

El Sector Financiero Popular y Solidario (SFPS), ha demostrado resiliencia durante
tiempos de crisis, es asi, que 7,6 millones de ecuatorianos eran socios de alguna
cooperativa en 2019 (Revista Gestion, 2020). En la Figura 12 se evidencia que durante
el 2019, las instituciones financieras del segmento 2 del sector cooperativo generaron
$3.761 en liquidez, una cifra favorable pese a las diversas eventualidades como: un
leve crecimiento econdmico de 0,1% al cierre de 2019 y una grave crisis en octubre

por las medidas impuestas por el gobierno de Lenin Moreno que ocasion protestas para
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derogar el decreto 883 acerca la eliminacion de los subsidios a los combustibles
(Chavero, 2022).

A 2020, con la llegada de la pandemia del COVID-19 las instituciones financieras del
sector popular y solidario ha sido un factor clave de desarrollo para superar la crisis y
reactivar la economia, especialmente con la colocacién de créditos (Forbes digital,
2022). Por ende, la creacion de liquidez de $4.384 en 2020 refleja un importante
desarrollo del segmento 2 en el sector financiero popular y solidario. A pesar de los
desafios, este incremento de liquidez sugiere una mayor capacidad de las instituciones
financieras para generar recursos liquidos, lo que se traduce en una mejor
disponibilidad de crédito y servicios financieros para los socios y clientes. En efecto,
este logro demuestra la capacidad del segmento para adaptarse y responder

eficazmente a las necesidades de sus miembros en tiempos dificiles.

Para 2021, la creacion de liquidez continué aumentando significativamente llegando
alcanzar la cifra de $5.776. Por un lado, la economia crecid a un ritmo mas rapido de
lo pronosticado con un 4% del PIB, mientras que, las ventas a escala nacional
aumentaron en un 21% (Banco Central de Ecuador, 2022). Por otro lado, la reduccién
sostenida de las tasas de interés que se inici6 en mayo de 2021 contribuy6
positivamente a todos los segmentos crediticios, generando un entorno propicio para
el incremento tanto de los depositos como de los créditos en el sistema financiero, lo
que a su vez impulsé la creacion de liquidez durante el periodo analizado (Ministerio

de Economia y Finanzas, 2022).

A pesar de los desafios y eventos adversos, como el paro nacional de dur6 18 dias y
que ocasiond perdidas economicas significativas en 2022, las cooperativas del
segmento 2 demostraron una notable capacidad de adaptacion y resiliencia en el
entorno post-pandemia con incremento en la creacion de liquidez en 2022 que alcanz6
su punto maximo en $7.045. En efecto, esta recuperacion se atribuye al crecimiento
del Producto Interno Bruto (PIB) en 2,9% gracias al aumento del gasto de consumo
final de los hogares en 4,6% (BCE, 2023).

En 2023, se distingue una reduccion preocupante de la liquidez que apenas alcanza la
cifra de $2.967, esto atribuido a varios factores internos y externos. En primer lugar,

el prondstico de crecimiento econdmico del Banco Central del Ecuador fue de 2,6%;
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sin embargo, la cifra real al tercer trimestre de 2022 fue de 0,4% en comparacion con
el mismo trimestre de 2022 (Banco Central del Ecuador, 2023). Ante ello, es evidente
que el panorama economico es aun susceptible a la vulnerabilidad externa, pues la
recesion econémica mundial y la caida de los precios del petrdleo, fueron aspectos que
impactaron negativamente en la economia ecuatoriana, lo cual a su vez afectd a la
capacidad de las cooperativas para generar liquidez. Por otro lado, la inestabilidad
politica junto con las amenazas de paralizaciones genero incertidumbre en el entorno
econdémico, lo que puede haber desincentivado la inversion y el crecimiento de los
activos liquidos en las cooperativas. Asimismo, el incremento de la delincuencia y los
robos a entidades financieras originé preocupaciones adicionales sobre la seguridad,
lo que condujo a una disminucion en la confianza de los depositantes y una reduccion
en los depositos, afectando asi la liquidez de las cooperativas (Granja, 2023). En
resumen, una combinacion de factores econdmicos, politicos y de seguridad puede

haber contribuido a la reduccidn de la liquidez en las cooperativas durante el afio 2023.

Figura 12. Creacion de liquidez CAT NONFAT (miles $)
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Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla

En conclusion, las cooperativas del segmento 2 han demostraron su fuerte capacidad
de resiliencia a pesar de los desafios ante una pandemia inesperada y los cambios
econdmicos y politicos, esto se evidencia por el aumento progresivo en la creacién de
liquidez hasta 2022. Sin embargo, varios factores externos e internos en 2023
contribuyeron a una reduccion preocupante en la liquidez. Por lo tanto, dicho
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comportamiento destaca la importancia de abordar todos los desafios inherentes para
garantizar la estabilidad financiera y el crecimiento sostenible de las cooperativas del
segmento 2 en el sector popular y solidario.

Por otro lado, es importante destacar que los ingresos promedio del segmento, segun
los datos proporcionados por la SEPS, han experimentado un crecimiento constante
durante el periodo de analisis, aumentando de 5.070 en 2019 a 7.521 miles de ddlares
2023. Este crecimiento sugiere gque el sector ha permanecido relativamente inmune a
los desafios que han afectado la economia ecuatoriana, especialmente el impacto
negativo observado en otros sectores. En este contexto, se puede concluir que las
entidades financieras de este segmento han implementado estrategias efectivas que les

han permitido mitigar los efectos de crisis, como la pandemia de COVID-19 en 2020.

Figura 13. Ingresos promedio de las COAC del segmento 2 (miles $)
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Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla

4.2.Analisis del capital financiero del segmento 2

El capital financiero se puede evaluar mediante el indice de capital regulatorio total y
el coeficiente de apalancamiento minimo, con la finalidad de determinar la solidez y

la capacidad de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento 2.

Activos Ponderados por Riesgo (GTA o APR)
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En primer lugar, se examina los activos ponderados por riesgo (GTA o APR) de las
cooperativas, que segun la SEPS (2022) es una medida utilizada para calcular el riesgo

asociado a los activos de una institucion financiera.

A lo largo del periodo 2019-2023, se observa una tendencia general de incremento en
el valor total de los activos ponderados por el riesgo que asumen las cooperativas,
sobre todo, cooperativas como "Coopac Austro Ltda." y "Artesanos Ltda." muestran
los valores mas altos de APR en los afios recientes, lo que indica un crecimiento
significativo en sus activos ponderados por riesgo. Este incremento puede ser el
resultado de una expansion en sus operaciones 0 una mayor exposicion a activos con

un mayor nivel de riesgo.

Entre las cooperativas analizadas, algunas destacan por tener un APR
considerablemente alto, como es el caso de "Coopac Austro Ltda." y "Artesanos
Ltda.", lo que supone una adecuada gestidn en los activos que presentan altos niveles
de riesgo o que han incrementado su cartera de activos en funcion de criterios de mayor
riesgo. Por otro lado, cooperativas como "Politecnica Ltda." y "La Benefica Ltda.”
presentan APR mas bajos, lo que podria reflejar una estructura de activos menos

riesgosa o una estrategia de inversion mas conservadora.

Figura 14. Activos Ponderados por Riesgo por cooperativa del segmento 2 (miles $)
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Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla

El anélisis de los promedios del Activo Ponderado por Riesgo (APR) del sector de

cooperativas de ahorro y crédito del Segmento 2 revela una tendencia clara de
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crecimiento constante a lo largo del periodo 2019-2023. En 2019, el promedio del APR
era de $30.969, mientras que para 2023, este promedio se elevé a $45.393 miles de
dolares. Este aumento sostenido de aproximadamente un 46% en cinco afios sugiere
que el sector ha estado experimentando un crecimiento en la escala y complejidad de
sus operaciones. Ademas, la tendencia indica que las cooperativas estan gestionando
una mayor cantidad de activos que se consideran de mayor riesgo o que han aumentado

el volumen total de sus activos ponderados por riesgo.

Figura 15. Activos ponderados por riesgo del segmento (miles $)
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Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla

PTC / Activo Ponderado por Riesgo

El indicador de solvencia, calculado como el patrimonio técnico constituido sobre el
activo ponderado por riesgo (PTC/APR), es un indicador crucial de la estabilidad
financiera y la capacidad de una cooperativa para absorber pérdidas. De acuerdo con
el Cadigo Organico Monetario y Financiero (COMF) del Ecuador, las cooperativas

deben mantener un ratio minimo del 9%.

En general, cooperativas como San Francisco de Asis y Educadores de Tungurahua
han mantenido ratios de solvencia solidos, a menudo muy por encima del minimo
regulatorio del 9%, reflejando una robusta capacidad para enfrentar pérdidas y manejar
riesgos financieros. Por otro lado, algunas cooperativas, como Previsién Ahorro y

Desarrollo y Corporacion Centro, han operado cerca del umbral minimo en varios
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afos, indicando una posible vulnerabilidad y la necesidad de fortalecer su capital para
asegurar la estabilidad financiera.

A lo largo de los afios, se observa que mientras muchas cooperativas logran mantener
0 mejorar sus ratios de solvencia, algunas han experimentado una disminucion en estos
ratios, particularmente en 2023. La disminucion en los ratios de Manantial de Oro
LTDA y Corporacion Centro resalta una preocupacion por su estabilidad futura,
sugiriendo una necesidad urgente de revision y ajuste en sus estrategias de
capitalizacién. En general, aunque la mayoria cumple con el minimo regulatorio, las
cooperativas con ratios mas bajos deben tomar medidas para reforzar su base de capital

y mitigar riesgos potenciales.

Figura 16. Indicador de PTC/ Activos ponderados por riesgo de las cooperativas del segmento 2
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Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla

En la Figura 17 se presenta el indice de capital regulatorio total (PTC / Activos
ponderados por riesgo) promedio del sector, mismo que muestra una tendencia
decreciente a lo largo del periodo analizado, disminuyendo del 23,0% en 2019 al
20,3% en 2023. A pesar de este comportamiento, el indice se mantiene por encima del
requisito minimo establecido por el Cédigo Organico Monetario y Financiero del 9%,
no obstante, esta disminucidn sugiere una reduccion en la capacidad de las entidades

para cubrir los riesgos inherentes a sus activos y contingentes ponderados por riesgo.

Ademas, este deterioro evidencia una mayor exposicion al riesgo y una posible

debilidad en la estructura de capital de las cooperativas del segmento 2. Al respecto,
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las entidades financieras se han enfrentado al riesgo creditico debido a la tasa de
morosidad por el incumplimiento de los pagos de los socios, lo cual afecta
directamente a la calidad de los activos y consecuentemente en el capital regulatorio
(Robles et al., 2021). Por otro lado, los cambios en el entorno econémico relacionado
con el PIB, la inflacién y el desempleo ha influido negativamente en la econémica en
general (Guallpa y Urbina, 2021); y, por ende, en la solidez financiera de las entidades

del segmento 2 del Ecuador.

Figura 17. Indicador de PTC / Activos ponderados por riesgo
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Indicador PTC / Activos y Contingentes Totales

Por otro lado, el coeficiente de apalancamiento minimo evalla la capacidad de las
entidades financieras para cubrir sus activos y contingentes totales con su patrimonio

técnico constituido.

En el periodo 2019-2023, la relacién entre el Patrimonio Técnico Constituido (PTC) y
los activos y contingentes totales de las cooperativas del segmento 2 refleja una amplia
gama de posiciones financieras. Cooperativas como San Francisco de Asis y
Educadores de Tungurahua han mantenido ratios notablemente altos, con valores
superiores al 30% en varios afios, lo que indica una solida capacidad para cubrir sus
activos y contingentes con su patrimonio técnico y superar ampliamente el minimo
regulatorio del 4%. Esta fortaleza sugiere que estas cooperativas tienen una base

financiera robusta, capaz de absorber riesgos y enfrentar situaciones adversas.
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Por otro lado, algunas cooperativas, como Prevision Ahorro y Desarrollo y
Corporacién Centro, han presentado ratios méas bajos, acercandose al umbral minimo
del 4% en varios afios, con valores que a veces caen por debajo del 10%. Estos bajos
ratios pueden indicar una capacidad limitada para cubrir sus activos y contingentes con
el patrimonio técnico disponible, lo que podria afectar su estabilidad y solvencia. La
tendencia observada en algunos casos de disminucion en los ratios sugiere que estas
cooperativas podrian enfrentar dificultades financieras si no se refuerza su capital o se

mejoran sus estrategias de gestion de riesgos.

Figura 18. Indicador de PTC/ Activos y contingentes totales de las cooperativas del segmento 2
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Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla

En este caso, en la Figura 19 se observa una disminucion constante en el coeficiente
de apalancamiento pasando de 19,6% en 2019 a 17,2% en 2023. Al igual que el indice
de capital regulatorio total, este indice se mantiene por encima del requisito minimo
establecido por el COMF del 4%, sin embargo, es notable que cada afio disminuye la
capacidad de las entidades para cubrir sus activos y contingentes totales con su
patrimonio técnico constituido, quizéas por un aumento en el nivel de apalancamiento

que resulta en una mayor exposicion al riesgo financiero.

En definitiva, las cooperativas del segmento 2 cumplen con los estandares regulatorios
establecidos de capital; sin embargo, es importante revisar las politicas de gestion de

riesgos para mejorar su estructura de capital y mantener su solidez financiera.
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Figura 19. Indicador de PTC/ Activos y contingentes totales
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Elaborado por: Carlos Yucailla

4.3.Creacion de liquidez respecto a otras cuentas contables

A continuacidn, se analiza la creacién de liquidez con respecto a otras medidas
financieras clave de las instituciones financieras. En la Tabla 12 y la Figura 20 se
presentan la dicha relacion, donde, primeramente, los datos muestran que la creacién
de liquidez (CL) por parte de las cooperativas de ahorro y crédito fluctud durante el
periodo de 2019 a 2023.

En 2019, la creacién de liquidez fue de 3.761 miles de ddlares que represento el
11,22% de la cuenta de Activos Ponderados por Riesgo (GTA), aludiendo que por cada
dolar en activos totales las cooperativas generaron $0,11 en liquidez. Asimismo, en
términos de solvencia la CL fue de $0,83 por cada $1 del Patrimonio Técnico
Constituido (EQ), lo que indica una capacidad solida para generar liquidez en
comparacion con el capital disponible. Ademas, la CL representd el 10,14% del
tamafio de los Préstamos Brutos (CART.BRUTA) y el 10,30% del tamafio de los
Depdsitos Totales (OBLI.BRUTA).

En 2021, la creacion general de liquidez aument6 en comparacion con 2019 en todas
las medidas analizadas. La proporcién de creacion de liquidez respecto a GTA
aumento del 11,22% en 2019 al 14,17% en 2021, lo que indica un incremento
significativo en la capacidad de generar liquidez en relacion con el tamafio total de los
activos. Del mismo modo, la relacidn de creacion de liquidez respecto a EQ también
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aumento, pasando de 0,8373 en 2019 a 1,0173 en 2021, lo que sugiere una mejora en
la capacidad de generar liquidez en relacion con el capital disponible. Ademas, las
proporciones de creacion de liquidez respecto a los préstamos brutos y los depdsitos

totales también aumentaron en 2021.

Subsiguientemente, la creacion general de liquidez continudé aumentando en 2022
aunque a un ritmo ligeramente menor que en 2021. Es asi, que la proporcion de
creacion de liquidez respecto a GTA aumentd al 15,02%, lo que representa un
incremento adicional en la capacidad de generar liquidez en comparacion con el
tamarfio total de los activos. Sin embargo, la relacion de creacion de liquidez respecto
a EQ aumentd atn mas significativamente, alcanzando 1,0629 ddlares de liquidez por
cada dolar de capital disponible. Ademas, las proporciones de creacion de liquidez
respecto al tamafio de los préstamos brutos fue de 15,87%; mientras que, el tamafio de
los depdsitos totales fue de 15,53%. En conclusion, la creacion general de liquidez
aumento en comparacion con 2019 en todas las medidas analizadas, lo que sugiere una

mejora en la capacidad de las cooperativas de ahorro y crédito para generar liquidez.

Finalmente, la CL disminuy0 drasticamente representando solo el 5,08% de la GTA
en 2023, lo que sugiere una posible disminucién en la capacidad de las cooperativas
para generar liquidez en comparacion con los afios anteriores. Ademas, la CL en
relacion con el patrimonio técnico, los préstamos brutos y los depdsitos totales también
disminuyd, lo que podria indicar una mayor presion sobre la liquidez de las

cooperativas en ese afio.

Tabla 12. Relacion creacion de liquidez con otras cuentas

ANO CL/GTA CL/EQ CL/CART. BRUTA | CL/OBLI.PUBLI
2019 0,1122 0,8373 0,1014 0,1030
2020 0,1248 0,8919 0,1210 0,1209
2021 0,1417 1,0173 0,1450 0,1391
2022 0,1502 1,0629 0,1587 0,1553
2023 0,0508 0,5632 0,0538 0,0088

Fuente: SEPS (2023)
Elaborado por: Carlos Yucailla
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Figura 20. Relacién creacidn de liquidez con otras cuentas
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Elaborado por: Carlos Yucailla
En general, los indicadores muestran una tendencia positiva en la creacion de liquidez
en relacion con las diferentes medidas financieras durante el periodo de estudio. Sin
embargo, es importante destacar las caidas significativas en las medidas en el afio
2023, evidenciando los posibles desafios o cambios en la eficiencia de la creacion de

liquidez.

4.4 Analisis del modelo econométrico

Como se mencionod en el apartado metodoldgico, el Gltimo objetivo se enfoca en
conocer el efecto del capital en la creacion de liquidez de las cooperativas de ahorro y
crédito del segmento 2 en Ecuador. Antes de abordar esta relacion, es importante
analizar los estadisticos descriptivos de cada variable utilizada en la modelacién
economeétrica; y, posteriormente, examinar en detalle los resultados de la relacion entre
el capital y la creacion de liquidez mediante un modelo datos de panel que agrupa la
informacion de las 24 cooperativas de ahorro y crédito del segmento 2, durante un

periodo de cinco afios 2019-2023.
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Estadisticos descriptivos

Tabla 13. Estadisticos descriptivos, variables del modelo

Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max
CAT NONFAT 120 4.787 6.933 -19.400 21.600
EQRAT 120 18,28% 10,26% 8,42% 62,70%
MP 120 4,17% 1,38% 1,27% 8,20%
NPL 120 4,31% 2,53% 0,40% 11,62%
LNTA 120 17,57 0,30 16,89 18,18
ROA 120 0,44% 0,88% -5,71% 2,43%
CV19 120 0,20 0,40 0,00 1,00

Fuente: STATA
En la Tabla 13 la variable de creacion de liquidez (CAT NONFAT) que esta expresada
en miles de dolares, con un valor promedio de $4.787 y una desviacion estandar de
$6.933, esto implica que los valores pueden experimentar fluctuaciones considerables
entre las observaciones. Ademas, el rango de valores oscila entre -$19.400 y $21.600,

es decir, que existe valores atipicos tanto negativos como positivos.

Por otro lado, el valor promedio del indice de capital (EQRAT) indica que los activos
de las cooperativas se financian en 18,28% con su capital. En tanto, la desviacién
estandar del 10,26% indica que este porcentaje puede variar considerablemente entre

las cooperativas del segmento 2 en Ecuador.

La cuota de mercado (MP) representa la participacion de las cooperativas en este
segmento, considerando los depositos. Un promedio del 4,17% indica que estas
cooperativas tienen una presencia significativa en el mercado, aunque representan una
fraccion relativamente pequefia del sector en su conjunto. La desviacion estandar del
1,38% muestra que esta participacion puede variar entre las cooperativas, lo que puede

reflejar diferencias en su alcance geogréafico, tamafio o enfoque de mercado.

El riesgo (NPL) se refiere a la proporcidn de préstamos morosos respecto al total de la
cartera de préstamos de las cooperativas del segmento 2. ElI promedio del 4,31%,
indica que estas instituciones enfrentan un nivel moderado de riesgo crediticio, la
desviacion estandar del 2,53% muestra que este riesgo puede variar considerablemente
entre las cooperativas del segmento 2, lo que podria reflejar diferencias en las practicas
de gestién de riesgos, la calidad de la cartera de préstamos y las condiciones

econdmicas locales.
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El tamafio de la cooperativa (LNTA), representado por el logaritmo natural de los
activos totales, indica el tamafo relativo de estas instituciones en términos de activos.
El promedio de 17,57 sugiere que las cooperativas en este segmento son relativamente
grandes en comparacion con otras instituciones financieras. Sin embargo, la
desviacién estandar de 0,30 muestra que estas cooperativas pueden diferir en tamafio,
aunque en menor medida que otras variables, lo que puede reflejar diferencias en su

alcance geogréafico o su enfoque estratégico.

La rentabilidad sobre los activos (ROA) que indica la eficiencia con la que las
cooperativas generan ganancias a partir de sus activos totales, presentan un rango de -
571% a 2,43% y muestra que la rentabilidad puede variar ampliamente entre las
cooperativas. En contraste, el promedio del 0,44% indica que estas instituciones
generan ganancias modestas en relacion con sus activos totales, mientras que la
desviacion estandar del 0,88% muestra que esta rentabilidad puede ser volatil entre las

cooperativas del segmento 2 en Ecuador.
Efectos aleatorios y Efectos fijos

La Tabla 14 muestra los coeficientes estimados para los modelos de Efectos Aleatorios
(EA) y Efectos Fijos (EF) considerado la variable dependiente creacién de liquidez
(CAT NONFAT) para las COAC del segmento 2 en Ecuador (véase con detalle en
Anexo 3y 4).

Sin embargo, antes de iniciar con la debida interpretacion de los valores es necesario
determinar la eleccion del modelo que mejor se ajuste a los datos para lo cual se emplea
el contraste de Hausman que es una prueba de especificacion de modelos ampliamente
utilizada que compara especificaciones de efectos fijos y aleatorios, siendo crucial en
el anélisis de datos de panel (Baltagi et al., 2009). En este contexto el contraste de
Hausman realizado es menor a 0,05, lo cual indica que el modelo de EF es el méas

adecuado en comparacion con el modelo de EA (véase con detalle en Anexo 5).

Tabla 14. Efectos aleatorios y Efectos fijos. Variable dependiente: CAT NONFAT

EA EF

EQ -24.250.000** | -3.642.000
(-5.394.000) | (-14.850.000)

MP 330.800.000*** | 146.900.000
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(-49.360.000) (-98.890.000)
NPL -28.370.000 -81.660.000***
(-17.520.000) (-24.250.000)
LNTA -4.594.000** 192.100
(-1.910.000) (-2.410.000)
ROA -141.500.000*** | -74.620.000
(-44.330.000) (-49.650.000)
CV19 -1.272.000 -971.200
(-851.300) (-853.200)
Constante 78.250.000™ 3.009
(-32.370.000) (-41.650.000)
n 120 120
R? corregido 0,1394 0,2057
Hauman Test 0,0026
o
Hete\r/sgﬁjdﬁtsl?dad 0,0000

Nota. Desviaciones tipicas entre paréntesis (). *, **, *** significativo 10%, 5% y 1% respectivamente.
Fuente: STATA

Aunque el modelo de EF parece mostrar una adecuada especificacion, aun es necesario
determinar si cumple con los requisitos de no autocorrelacién y homocedasticidad en
los errores de la estimacion. Al ejecutar las pruebas de Autocorrelacion, mediante
Wooldridge Test y Heterocedasticidad con Wald Test, se evidencia problemas en
ambos casos, pues los valores correspondientes a los contrastes son menores al nivel

de significancia requerido 0,05 (Véase también en Anexo 6y 7).

En este sentido, es necesario mencionar que la presencia de autocorrelacion y
heterocedasticidad puede distorsionar la precision de las pruebas de significancia
estadistica y conducir a conclusiones erroneas sobre la relacién entre las variables
(Quifionez et al., 2018). Por lo tanto, es fundamental abordar estos problemas de
manera adecuada al analizar datos temporales para garantizar la validez y la fiabilidad

de los resultados obtenidos.

Para esta labor, los Minimos Cuadrados Generalizados (por sus siglas en GLS) pueden
emplearse como una alternativa para corregir problemas de autocorrelacion y
heterocedasticidad (Perrotini y Landa, 2015). Esto permite obtener estimaciones mas
precisas y robustas en presencia de estas dificultades en los datos. Al utilizar el modelo
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de GLS con una estructura de correlacion de primer orden en los errores, puede
corregir la heterocedasticidad, controlar la autocorrelacion, y conducir a estimaciones
mas precisas y confiables de los coeficientes de regresion (Kristjanpoller y Contreras,
2017).

Minimos Cuadrados Generalizados (GLS)

En la Tabla 15 se presenta los resultados del modelo de panel con GLS, los cuales
pueden ser interpretados en el contexto de la realidad econdmica de Ecuador durante
el periodo de 2019 a 2023. Al considerar la significancia individual de las variables,
se evidencia claramente que el capital financiero (EQRAT), la cuota de mercado (MP),
la morosidad (NPL) y la rentabilidad (ROA) muestran una eficiencia estadistica para
explicar la creacién de liquidez (CL) de las cooperativas del segmento 2. Por otro lado,
el tamafio (LNTA) la variable dummy CV19 no resultan significativos para explicar
la variable dependiente (véase con detalle en el Anexo 8).

EQRAT negativo indica que un aumento en el capital estd asociado con una
disminucion en la creacién de liquidez, esto concuerda con la hip6tesis de fragilidad
financiera-desplazamiento de Berger y Bouwman (2009), la cual sugiere que los
bancos con mas capital tienen menos necesidad de crear liquidez. En el contexto de
Ecuador, este resultado podria reflejar las medidas de austeridad implementadas por
las instituciones financieras en respuesta a la crisis econémica provocada por la
pandemia de COVID-19 (Banco Mundial, 2023).

MP muestra que un aumento en la cuota de mercado esta asociado con un aumento en
la creacion de liquidez. Es decir, que las instituciones financieras con mayor poder de
mercado tienen mas capacidad para crear liquidez. En el contexto de Ecuador, este
resultado podria reflejar la concentracion del mercado financiero en unas pocas

instituciones grandes.

Con respecto al coeficiente de NPL, se denota que un aumento en el riesgo esta
asociado con una disminucion en la creacion de liquidez. En efecto, esto concuerda
con laidea de que las instituciones financieras pueden ser mas cautelosas en la creacion
de liquidez cuando enfrentan un mayor riesgo. Asimismo, los acontecimientos en el
pais podrian explicar este comportamiento por el aumento de la inseguridad y la

incertidumbre politica que se produjo en 2023 (Diario EI Universo, 2023).
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Por su parte, el ROA sostiene que un aumento en la rentabilidad esta asociado con una
disminucion en la creacion de liquidez. Al respecto, se deduce que las instituciones
financieras més rentables tienen menos necesidad de crear liquidez. Por ello, este
resultado podria reflejar la recuperacion econémica que se produjo después de la
pandemia de COVID-19 (Banco Mundial, 2023).

Por altimo, aunque la variable ficticia CV19 para el afio 2020 muestra un coeficiente
negativo que indica que la situacion de la pandemia del COVID-19 esta asociada de
manera significativa con una disminucién en la creacién de liquidez, no puede

considerarse como verdadera debido a carencia de significancia estadistica.

Aunque la pandemia de COVID-19 ha tenido un impacto considerable en la economia
en general, sus efectos pueden variar segun la industria, el sector y la region (Torres
& Guerra, 2020). En este contexto, la respuesta a las posibles politicas y regulaciones
implementadas por parte de las entidades financieras puede resultar crucial. Por
ejemplo, el Plan de Gestion Integral implementado por la SEPS, disefiado con el
proposito de mitigar el impacto del COVID-19 en el &mbito financiero de las
instituciones populares y solidarias, incluyé medidas como el aplazamiento y la
reprogramacion de las obligaciones financieras contraidas. Ademas, la adaptacion de
la escala de calificaciones de riesgo y la suspensién de la evaluacion de los créditos
diferidos contribuyd a reducir el deterioro de la cartera durante periodos caracterizados

por la incertidumbre (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2021).

En sintesis, los resultados que arroja la modelacion econométrica ofrecen una vision
valiosa de como las instituciones financieras del segmento cooperativo 2 en Ecuador
han gestionado su creacidn de liquidez en relacion con sus activos, patrimonio, cartera

bruta y obligaciones publicas durante el periodo de 2019 a 2023.

Tabla 15. Modelo de panel con Minimos Cuadrados Generalizados (GLS)

GLS
EQRAT -26.700.000***
(2.480.939)
MP 247.000.000***
(36.800.000)
NPL -25.400.000**
(9.890.009)
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LNTA -1.788.258

(1.371.480)
ROA -125.000.000***
(42.200.000)
CV19 -868.762
(573.568)

Constante 32.800.000

(22.900.000)

Nota. Desviaciones tipicas entre paréntesis (). *, **, *** significativo 10%, 5% y 1% respectivamente.
Fuente: STATA

Basandose en la investigacion de Berger y Bouwman (2009), quienes respaldan la
relacién entre el capital financiero y la creacion de liquidez bajo la hipétesis de
fragilidad financiera-desplazamiento, se puede inferir que la eficiencia del capital
(EQRAT) presenta un coeficiente negativo y significativo en el modelo GLS. Este
hallazgo respalda la hip6tesis de que un aumento en el capital estd asociado con una
disminucion en la creacién de liquidez. Es decir que, por cada unidad porcentual del
ratio EQRAT se incremente la creacion de liqguidez CAT NONFAT disminuira en

alrededor de 26.700 miles de dolares.

Por lo tanto, este resultado indica que las cooperativas con mas capital pueden tener
menos necesidad de crear liquidez debido a su mayor capacidad para absorber riesgos.
No obstante, se contradice la hip6tesis de absorcion de riesgos debido a que el

coeficiente EQRAT es negativo y significativo.

En resumen, los resultados sugieren que la hipétesis de fragilidad financiera-
desplazamiento parece ser mas consistente con los datos observados, debido a que un
mayor capital estd asociado con una menor creacion de liquidez. Sin embargo, también
es importante considerar que otros factores como el riesgo, puede influir en dicha

relacion de manera contraria a lo que sugiere la hipétesis de absorcion de riesgos.
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CAPITULO V
CONCLUSIONES, RECOMENDACIONES, BIBLIOGRAFIA, ANEXOS.

5.1.Conclusiones

- La creacion de liquidez en las cooperativas del segmento 2 ha mostrado un
crecimiento constante desde 2019 hasta 2022, pasando de $3.761 a $7.045
miles de dolares. Este crecimiento se logro a pesar de las adversidades, como
la crisis econémica y la pandemia del COVID-19. Sin embargo, en 2023 se
registrd una disminucion preocupante, con la liquidez cayendo a $2,967 miles
de dolares. Esta reduccion se atribuye a factores internos, como la gestion
ineficiente de activos y pasivos, y factores externos, como la incertidumbre
politica, la inestabilidad econémica global y la pérdida de confianza de los
depositantes. A pesar de estos desafios, las cooperativas del segmento 2 han
demostrado una notable capacidad de adaptacion y resiliencia. La reciente
reduccién de la liquidez subraya la necesidad de implementar estrategias
especificas para abordar estos factores adversos. Es crucial mejorar la gestion
de riesgos y fortalecer las politicas internas para garantizar la sostenibilidad
financiera a largo plazo de estas entidades.

- Conrespecto al capital financiero, se evidencia una tendencia decreciente en el
indice de capital regulatorio total, que ha pasado del 23% en 2019 al 20% en
2023. Asimismo, se observa una disminucion constante en el coeficiente de
apalancamiento, pasando del 19.6% en 2019 al 17.2% en 2023. Sin embargo,
estos indicadores se mantienen por encima de los requisitos minimos
establecidos por el Codigo Organico Monetario y Financiero, que son del 9%
y 4% respectivamente. No obstante, esta disminucion sugiere una reduccion en
la capacidad de cubrir los riesgos asociados a los activos y contingentes
ponderados por riesgo. Por lo tanto, es importante revisar las politicas de
gestién de riesgos para fortalecer la estructura de capital, como las politicas de
identificacion y evaluacion de riesgos, y promover el cumplimiento de la “Ley
organica de la economia popular y solidaria y del sector financiero popular y
solidario”.

— Por dltimo, los resultados de la modelacion econométrica respaldan la hipdtesis

de fragilidad financiera-desplazamiento, pues la eficiencia del capital
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(EQRAT) presenta un coeficiente negativo y significativo sobre CAT
NONFAT. Es decir que, por cada unidad porcentual del ratio EQRAT se
incremente, se perdera alrededor de 26.700 miles de dolares de liquidez. Por lo
tanto, las instituciones con un mayor capital tienden a tener menos necesidad
de crear liquidez, lo que puede atribuirse a una mayor capacidad para hacer
frente a las demandas financieras sin recurrir a la creacion de liquidez. Sin
embargo, es crucial considerar la interaccion de multiples variables, como la
morosidad, cuota de mercado y la rentabilidad, para comprender
completamente esta relacién, por ejemplo, la cuota de mercado indico que las
instituciones con una mayor participacion en el mercado tienden a generar mas
liquidez; sin embargo, cuando existe mayor riesgo las entidades financieras
tienden a ser mas cautelosas en la creacion de liquidez. Ademas,
implementacién efectiva de planes estratégicos puede ayudar a mitigar riesgos
inminentes, como se evidencia en la ausencia de impacto de la pandemia en el

sector financiero.

5.2.Recomendaciones

Considerando la tendencia decreciente en los indicadores de capital regulatorio
total y coeficiente de apalancamiento minimo, es crucial revisar y fortalecer las
politicas de gestion de riesgos en las cooperativas del segmento 2. Por ejemplo,
la implementacion de medidas proactivas para mitigar los riesgos asociados a
los activos y contingentes ponderados por riesgo, asi como la revision de
estrategias de inversion y financiamiento para garantizar una estructura de
capital solida. Estas politicas deben estar alineadas al cumplimiento de la “Ley
organica de la economia popular y solidaria y del sector financiero popular y
solidario”, y demas, normativas que regulan el funcionamiento de estas
instituciones.

Los resultados de la modelacion econométrica respaldan la hipdtesis de
fragilidad financiera-desplazamiento, destacando la importancia del capital en
la creacion de liquidez. Para profundizar en la comprension de esta relacion, se
recomienda realizar estudios longitudinales que cubran un periodo de tiempo
mas extenso, incluyendo tanto afios de estabilidad econémica como periodos
de crisis. Ademas, es fundamental incorporar analisis de la interaccion del

capital con otras variables clave, como el tamafio de las cooperativas, la calidad
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de los activos y las politicas de crédito y ahorro. Este enfoque permitira
identificar patrones especificos que puedan influir en la capacidad de las
cooperativas del segmento 2 para generar liquidez de manera segura y
sostenible. De esta forma, se podran desarrollar estrategias basadas en
evidencia para optimizar la gestién del capital y la creacion de liquidez.

A pesar de la capacidad de adaptacion y resiliencia demostrada por las
cooperativas del segmento 2, la reduccion de liquidez en 2023 plantea desafios
significativos. Para mitigar estos riesgos y garantizar la sostenibilidad
financiera en el futuro, se recomienda implementar un plan estratégico integral
que incluya varias medidas especificas. En primer lugar, es necesario optimizar
la gestion de activos y pasivos mediante la mejora de las practicas de gestion
de tesoreria, asegurando un equilibrio adecuado entre liquidez y rentabilidad.
En segundo lugar, se debe diversificar las fuentes de financiamiento
explorando nuevas opciones, como emisiones de deuda, alianzas estratégicas
con otras entidades financieras y programas de financiamiento internacional.
Ademas, es crucial fortalecer la confianza de los depositantes mediante
campafas de comunicacidn transparentes y programas de educacion financiera,
lo cual ayudara a reforzar la confianza y fidelidad de los clientes. Finalmente,
es esencial anticipar y gestionar los impactos adversos desarrollando
escenarios de planificacion que permitan identificar y mitigar posibles efectos
de la incertidumbre politica y la inestabilidad econdmica global, asegurando

asi la resiliencia operativa y financiera de las cooperativas.
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5.4.Anexos

Anexo 1.Acuerdos de Basilea

Los Acuerdos de Basilea, son una serie de regulaciones bancarias internacionales
desarrolladas por el Comité de Supervision Bancaria de Basilea, que incluyen Basilea
I, I1'y 11, son esfuerzos significativos en la regulacion bancaria a nivel internacional
(Trejoy Gallegos, 2017). Estos acuerdos, desde el Acuerdo de Basilea original de 1988
hasta el Gltimo Basilea 11, han tenido como objetivo mejorar la estabilidad y resiliencia
del sector bancario (Gutiérrez C. , 2013). La evolucién de estas regulaciones ha estado
influenciada por varios factores, incluida la necesidad de abordar crisis financieras,
como la de 2007-2008, y de adaptarse a la dinamica cambiante de la industria bancaria
(EIBannan, 2017). Las reformas de Basilea Ill, introducidas en respuesta a las
deficiencias expuestas por la crisis financiera, se han centrado en fortalecer la
resiliencia del sistema financiero a traveés de medidas como mayores requisitos de

capital y estandares de liquidez (Fidrmuc y Lind, 2020).

Uno de los aspectos clave de los Acuerdos de Basilea es el énfasis en la gestion de
riesgos dentro de los bancos. Las regulaciones han buscado mejorar las practicas de
evaluacion de riesgos y garantizar que los bancos tengan capital adecuado para cubrir
pérdidas potenciales (Bitar et al., 2018). Al implementar reglas de suficiencia de
capital basadas en el riesgo, los Acuerdos de Basilea han tenido como objetivo alinear
los requisitos de capital con el nivel de riesgo al que estan expuestos los bancos,
promoviendo asi un entorno bancario mas estable (Gutiérrez C. , 2013). Ademas, los
acuerdos han introducido medidas como pruebas de tension para ayudar a los bancos
a evaluar su capacidad para resistir escenarios econémicos adversos y shocks

inesperados (Bitar et al., 2018).

El impacto de los Acuerdos de Basilea en las operaciones y el desempefio bancario ha
sido objeto de extensas investigaciones. Los estudios han demostrado que unos ratios
de capital mas altos, segun lo dispuesto en los acuerdos, pueden conducir a una mejora
de la rentabilidad y la eficiencia de los bancos (Mahdavi, 2023). Estos ratios crean
incentivos para que los administradores bancarios mitiguen los riesgos, mejoren el
seguimiento de las actividades crediticias y reduzcan los costos generales, lo que
contribuye a un sistema bancario mas sélido (Fidrmuc y Lind, 2020). Sin embargo, se

han expresado preocupaciones sobre los costos potenciales asociados con la obtencion
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de capital para cumplir con los requisitos de capital, especialmente para los bancos
mas pequefios (Mahdavi, 2023).

Ademas de los requisitos de capital, los Acuerdos de Basilea también se han centrado
en estandares de liquidez para garantizar que los bancos mantengan suficientes activos
liquidos para cumplir con sus obligaciones a corto plazo (Hosam y EIBannan, 2018).
Al implementar indices minimos de liquidez junto con indices de capital, los acuerdos
tienen como objetivo mejorar la gestion general del riesgo de liquidez de los bancos y
reducir la probabilidad de crisis de liquidez (Fidrmuc y Lind, 2020).. Este enfoque dual
para regular los aspectos de capital y liquidez refleja una estrategia integral para

fortalecer la resiliencia de los bancos y del sistema financiero en su conjunto.

Ademas, los Acuerdos de Basilea no sélo han influido en las regulaciones bancarias,
sino que también han tenido implicaciones para el comportamiento de asuncién de
riesgos y la rentabilidad de los bancos. Las investigaciones han indicado que los
acuerdos han impactado el apetito por el riesgo de los bancos, y algunos estudios
sugieren una correlacién entre los requisitos regulatorios y los cambios en las practicas
de asuncién de riesgos de los bancos (Mourlon, 2015). Los acuerdos han llevado a los
bancos a reevaluar sus estrategias de gestion de riesgos y ajustar sus operaciones para
cumplir con las nuevas normas regulatorias, lo que a su vez puede afectar su

rentabilidad y perfiles de riesgo (Tovar, 2017).
Acuerdos Basilea |

Los Acuerdos de Basilea, un conjunto de regulaciones bancarias internacionales
desarrollado por el Comité de Supervision Bancaria de Basilea (BCBS), han
desempefiado un papel importante en la configuracion del panorama financiero global.
El primer conjunto de estos acuerdos, cominmente conocido como Basilea I, se
introdujo en 1988 (Leykun y Sharma, 2018). Basilea | establecid requisitos minimos
de capital para los bancos basados en el riesgo crediticio y clasifico los activos en
categorias de riesgo con los correspondientes cargos de capital (Gordy, 2003). Sin
embargo, surgieron preocupaciones sobre la posibilidad de una crisis crediticia tras la
implementacion de Basilea | (Naceur y Kandil, 2013). Los Acuerdos de Basilea han

evolucionado con el tiempo, y versiones posteriores, como Basilea Il y Basilea IlI,
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introdujeron précticas de gestion de riesgos mas sofisticadas y mayores requisitos de
capital (Rubio y Carrasco, 2016; Abu, 2021).

Acuerdos Basilea 11

Basilea I1, cuya plena implementacion estaba inicialmente prevista para mediados de
la década de 2000, tenia como objetivo mejorar la sensibilidad al riesgo y alinear mas
estrechamente los requisitos de capital con los riesgos subyacentes que enfrentaban los
bancos (VanHoose, 2016). Sin embargo, Basilea 1l también enfrentd criticas por su
caracter prociclico, que podria exacerbar las desaceleraciones econdémicas (Repullo y
Suéarez, The Procyclical Effects of Basel Il, 2017; Angelini et al., 2020). ElI marco
regulatorio de Basilea Il se basd en calificaciones crediticias, lo que generd

preocupaciones sobre su eficacia en tiempos de tension financiera (Jacques, 2017)
Acuerdos Basilea 111

Basilea 11, un conjunto integral de medidas introducidas en 2010, tiene como objetivo
mejorar la regulacion, la supervision y la gestion de riesgos en el sector bancario
(Grzeta et al., 2023). Se desarroll6 en respuesta al grave impacto de la crisis financiera
de 2007-2008 en los bancos, particularmente en términos de liquidez y adecuacién del
capital (Rezq y Al-Tamimi, 2021). EI marco incluye iniciativas sobre liquidez
estructural y enfatiza la importancia de los bancos grandes y de importancia sistémica

en el enfoque regulatorio (Chiaramonte y Casu, 2017).

Basilea Ill establece una combinacion de modelos de regulacion financiera
microprudenciales y macroprudenciales, incorporando mayores requisitos de capital y
estandares globalmente consistentes para la liquidez y el apalancamiento (Peng, 2022).
El marco busca garantizar la estabilidad del sistema bancario internacional mejorando
las préacticas de gestion de riesgos (Jung, 2023). Ademas, Basilea Il incluye un indice
de ligquidez que los bancos deben cumplir, lo que solidifica ain mas los requisitos

regulatorios (Feghali et al., 2022).

Anexo 2. Cuentas que intervienen en los activos y pasivos, semiliquidos, iliquidos y patrimonio

CcODIGO

CONTABLE NOMBRE DE CUENTA

ACTIVOS LIQUIDOS

11 | FONDOS DISPONIBLES:

1101 | Caja
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1103

Bancos y otras instituciones financieras

1104

Efectos de cobro inmediato

1105

Remesas en transito

12

OPERACIONES INTERFINANCIERAS:

1201

Fondos interfinancieros vendidos

1202

Operaciones de reporto con instituciones financieras

13

INVERSIONES

1305

Mantenidas hasta su vencimiento de entidades del sector privado y sector financiero
popular y solidario

1306

Mantenidas hasta su vencimiento del Estado o de entidades del sector publico

ACTIVOS SEMILIQUIDOS

13

INVERSIONES

1301

A valor razonable con cambios en el estado de resultados de entidades del sector
privado y sector financiero popular y solidario

1302

A valor razonable con cambios en el estado de resultados del Estado o de entidades
del sector publico

1303

Disponibles para la venta de entidades del sector privado y sector financiero popular
y solidario

1304

Disponibles para la venta del Estado o de entidades del sector pablico

1307

De disponibilidad restringida

14

CARTERA DE CREDITOS

1401

Cartera de crédito productivo por vencer

1402

Cartera de crédito de consumo por vencer

1403

Cartera de crédito inmobiliario por vencer

1404

Cartera de microcrédito por vencer

1408

Cartera de crédito de vivienda de interés social y publico por vencer

1409

Cartera de crédito productivo refinanciada por vencer

1410

Cartera de crédito de consumo refinanciada por vencer

1411

Cartera de crédito inmobiliario refinanciada por vencer

1412

Cartera de microcrédito refinanciada por vencer

1416

Cartera de credito de vivienda de interés social y publico refinanciada por vencer

1417

Cartera de crédito productivo reestructurada por vencer

1418

Cartera de crédito de consumo reestructurada por vencer

1419

Cartera de crédito inmobiliario reestructurada por vencer

1420

Cartera de microcrédito reestructurada por vencer

1424

Cartera de crédito de vivienda de interés social y publico reestructurada por vencer

1425

Cartera de crédito productivo que no devenga intereses

1426

Cartera de crédito de consumo que no devenga intereses

1427

Cartera de crédito inmobiliario que no devenga intereses

1428

Cartera de microcrédito que no devenga intereses

1432

Cartera de credito de vivienda de interés social y publico que no devenga intereses

1433

Cartera de credito productivo refinanciada que no devenga intereses

1434

Cartera de crédito de consumo refinanciada que no devenga intereses

1435

Cartera de crédito inmobiliario refinanciada que no devenga intereses

1436

Cartera microcrédito refinanciada que no devenga intereses

1440

Cartera de crédito de vivienda de interés social y publico refinanciada que no
devenga intereses

1441

Cartera de crédito productivo reestructurada que no devenga intereses

1442

Cartera de crédito de consumo reestructurada que no devenga intereses

1443

Cartera de crédito inmobiliario reestructurada que no devenga intereses

1444

Cartera microcrédito reestructurada que no devenga intereses
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1448

Cartera de crédito de vivienda de interés social y publico reestructurada que no
devenga intereses

1473

Cartera de crédito educativo por vencer

1475

Cartera de crédito educativo refinanciada por vencer

1477

Cartera de crédito educativo reestructurada por vencer

1479

Cartera de crédito educativo que no devenga intereses

1481

Cartera de crédito educativo refinanciada que no devenga intereses

1483

Cartera de crédito educativo reestructurada que no devenga intereses

ACTIVOS ILIQUIDOS

14

CARTERA DE CREDITOS

1449

Cartera de crédito productivo vencida

1450

Cartera de crédito de consumo vencida

1451

Cartera de crédito inmobiliario vencida

1452

Cartera de microcrédito vencida

1456

Cartera de crédito de vivienda de interés social y pablico vencida

1457

Cartera de crédito productivo refinanciada vencida

1458

Cartera de crédito de consumo refinanciada vencida

1459

Cartera de crédito inmobiliario refinanciada vencida

1460

Cartera de microcrédito refinanciada vencida

1464

Cartera de crédito de vivienda de interés social y publico refinanciada vencida

1465

Cartera de crédito productivo reestructurada vencida

1466

Cartera de crédito de consumo reestructurada vencida

1467

Cartera de crédito inmobiliario reestructurada vencida

1468

Cartera de microcrédito reestructurada vencida

1472

Cartera de crédito de vivienda de interés social y publico reestructurada vencida

1485

Cartera de crédito educativo vencida

1487

Cartera de crédito educativo refinanciada vencida

1489

Cartera de crédito educativo reestructurada vencida

15

DEUDORES POR ACEPTACION

1501

Dentro del plazo

1502

Después del plazo

16

CUENTAS POR COBRAR

Varias cuentas relacionadas con cuentas por cobrar, incluyendo intereses por cobrar,
comisiones por cobrar, y otros conceptos.

17

BIENES REALIZABLES, ADJUDICADOS POR PAGO, DE
ARRENDAMIENTO MERCANTIL Y NO UTILIZADOS POR LA
INSTITUCION

1702

Bienes adjudicados por pago

1705

Bienes arrendados

1706

Bienes no utilizados por la institucion

18

PROPIEDADES Y EQUIPO

1801

Terrenos

1802

Edificios

1803

Construcciones y remodelaciones en curso

1804

Otros locales

1805

Muebles, enseres y equipos de oficina

1806

Equipos de computacion

1807

Unidades de transporte

1808

Equipos de construccién

1890

Otros

19

OTROS ACTIVOS

1901

Inversiones en acciones y participaciones
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1902

Derechos fiduciarios

1904

Gastos y pagos anticipados

1905

Gastos diferidos

1906

Materiales, mercaderias e insumos

1908

Transferencias internas

1909

Derechos Fiduciarios recibidos por resolucion del sector financiero popular y
solidario

1990

Otros

PASIVOS LIQUIDOS

21

OBLIGACIONES CON EL PUBLICO:

2101

Depésitos a la vista

2103

Depésitos a plazo

23

OBLIGACIONES INMEDIATAS:

2301

Cheques de gerencia

2302

Giros, transferencias y cobranzas por pagar

26

OBLIGACIONES FINANCIERAS:

2601

Sobregiros

PASIVOS SEMILIQUIDOS

21

OBLIGACIONES CON EL PUBLICO:

2102

Operaciones de reporto

2104

Depésitos de garantia

2105

Depésitos restringidos

22

OPERACIONES INTERFINANCIERAS:

2201

Fondos interfinancieros comprados

2203

Operaciones por confirmar

26

OBLIGACIONES FINANCIERAS

2602

Obligaciones con instituciones financieras del pais y sector financiero popular y
solidario

2603

Obligaciones con entidades financieras del exterior

2604

Obligaciones con entidades del grupo popular y solidario

2606

Obligaciones con entidades financieras publicas

2607

Obligaciones con organismos multilaterales

2610

Obligaciones con el fondo de liquidez de las entidades del sector financiero popular
y solidario

2690

Otras obligaciones

PASIVOS ILIQUIDOS

24

ACEPTACIONES EN CIRCULACION:

2401

Dentro del plazo

2402

Después del plazo

25

CUENTAS POR PAGAR (Todas las cuentas)

27

VALORES EN CIRCULACION (Todas las cuentas)

29

OTROS PASIVOS

2901

Ingresos recibidos por anticipado

2902

Consignacidn para pago de obligaciones

2903

Fondos en administraciéon

2908

Transferencias internas

2911

Subsidios del gobierno nacional

2912

Minusvalia mercantil (Badwill)

2990

Otros

CAPITAL

PATRIMONIO TOTAL
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Anexo 3. Modelo de Efectos Aleatorios

xtreg CATNOFAT EQRAT MP NPL LNTA ROA CV19, re
Random-effects GLS regression Number of obs 120
Group variable: EMPRESA Number of groups = 24
R-sqg: Obs per group:
within = 0.1394 min 5
between = 0.8689 avg = 5.0
overall = 0.7105 max = 5
Wald chi2(6) 154.60
corr(u_i, X) = 0 (assumed) Prob > chi2 0.0000
CATNOFAT Coef. std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval
EQRAT -2.43e+07 5394048 -4.50 0.000 -3.48e+07 -1.37e+07
MP 3.31e+08 4.94e+07 6.70 0.000 2.34e+08 4.28e+08
NPL -2.84e+07 1.75e+07 -1.62 0.105 -6.27e+07 5969905
LNTA -4594199 1909830 -2.41 0.016 -8337398 -851001.3
ROA -1.41e+08 4.43e+07 -3.19 0.001 -2.28e+08 -5.46e+07
Cv19 -1271631 851322.9 -1.49 0.135 -2940193 396931.3
_cons 7.83e+07 3.24e+07 2.42 0.016 1.48e+07 1.42e+08
sigma_u 1692167.6
sigma_e 3230559.9
rho .2152964 (fraction of variance due to u_i
Fuente: STATA
Anexo 4. Modelo de Efectos Fijos
xtreg CATNOFAT EQRAT MP NPL LNTA ROA CV19, fe
Fixed-effects (within) regression Number of obs 120
Group variable: EMPRESA Number of groups = 24
R-sqg: Obs per group:
within = 0.2057 min = 5
between = 0.4441 avg = 5.0
overall = 0.3629 max = 5
F(6,90) = 3.88
corr(u_i, Xb) = 0.3403 Prob > F = 0.0017
CATNOFAT Coef. std. Err. t P>[t] [95% Conf. Interval
EQRAT -3642278 1.49e+07 -0.25 0.807 -3.31e+07 2.59e+07
MP 1.47e+08 9.89%e+07 1.49 0.141 -4.96e+07 3.43e+08
NPL -8.17e+07 2.43e+07 -3.37 0.001 -1.30e+08 -3.35e+07
LNTA 192053.1 2410490 0.08 0.937 -4596806 4980913
ROA -7.46e+07 4.97e+07 -1.50 0.136 -1.73e+08 2.40e+07
Cv19 -971155.5 853236 -1.14 0.258 -2666258 723946.8
_cons 3008.634 4.17e+07 0.00 1.000 -8.27e+07 8.28e+07
sigma_u 5157172.2
sigma_e 3230559.9
rho .71818287 (fraction of variance due to u_i
F test that all u_i=0: F(23, 90) = 2.87 Prob > F = 0.0002

Fuente: STATA

102



Anexo 5. Hausman Test

hausman fel rel

Coefficients
(b) (B) (b-B) sgrt (diag (V_b-V_B))
fel rel Difference S.E.
EQRAT -3642278 -2.43e+07 2.06e+07 1.38e+07
MP 1.47e+08 3.31e+08 -1.84e+08 8.57e+07
NPL -8.17e+07 -2.84e+07 -5.33e+07 1.68e+07
LNTA 192053.1 -4594199 4786252 1470718
ROA -7.46e+07 -1.41e+08 6.69e+07 2.24e+07
Ccv19 -971155.5 -1271631 300475.4 57105.52
b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg

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

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2 (6) = (b-B)'[(V_b-V_B)"(-1)] (b-B)
= 20.12
Prob>chi2 = 0.0026

(V_b-V_B is not positive definite)

Fuente: STATA

Anexo 6. Test de Autocorrelacion

xtserial CATNOFAT EQRAT MP NPL LNTA ROA CV19, output

Linear regression Number of obs = 96
F(6, 23) = 10.99
Prob > F = 0.0000
R-squared = 0.1986
Root MSE = 3.6e+06

(std. Err. adjusted for 24 clusters in EMPRESA)

Robust
D.CATNOFAT Coef. std. Err. t P>lt| [95% Conf. Interval]
EQRAT
D1. -6889256 1.16e+07 -0.59 0.559 -3.09e+07 1.72e+07
MP
D1. 1.56e+08 1.22e+08 1.28 0.213 -9.57e+07 4.08e+08
NPL
D1. -9.71e+07 2.63e+07 -3.70 0.001 -1.52e+08 -4.28e+07
LNTA
Dl1. 202770.2 3051283 0.07 0.948 -6109290 6514830
ROA
D1. -3.63e+07 3.63e+07 -1.00 0.328 -1.11e+08 3.88e+07
Cv19
D1. -787716.6 356533.1 -2.21 0.037 -1525262 -50171.73

Wooldridge test for autocorrelation in panel data
HO: no first-order autocorrelation
F( 1, 23) = 18.402
Prob > F = 0.0003

Fuente: STATA

Anexo 7. Test de Heterocedasticidad

xttest3

Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity
in fixed effect regression model

HO: sigma(i)”~2 = sigma”2 for all i
chi2 (24) = 4929.77
Prob>chi2 = 0.0000

Fuente: STATA
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Anexo 8. Minimos Cuadrados Generalizados (GLS)
xtgls CATNOFAT EQRAT MP NPL LNTA ROA CV19, p(h) c(arl)
Cross-sectional time-series FGLS regression

Coefficients: generalized least squares

Panels: heteroskedastic

Correlation: common AR(1l) coefficient for all panels (0.0686
Estimated covariances = 24 Number of obs = 120
Estimated autocorrelations = 1 Number of groups = 24
Estimated coefficients = 7 Time periods = 5
Wald chi2(6) = 658.44
Prob > chi2 = 0.0000
CATNOFAT Coef. std. Err. z P>z [95% Conf. Interval]
EQRAT -2.67e+07 2480939 -10.77 0.000 -3.16e+07 -2.19e+07
MP 2.47e+08 3.68e+07 6.70 0.000 1.75e+08 3.19e+08
NPL -2.54e+07 9890009 -2.56 0.010 -4.47e+07 -5972571
LNTA -1788258 1371480 -1.30 0.192 -4476310 899793.5
ROA -1.25e+08 4.22e+07 -2.97 0.003 -2.08e+08 -4.27e+07
Ccv19 -868762 573568 -1.51 0.130 -1992935 255410.6
_cons 3.28e+07 2.29e+07 1.43 0.152 -1.21e+07 7.76e+07

Fuente: STATA
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