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RESUMEN EJECUTIVO

En la actualidad el sistema Financiero Popular y Solidario esta constituido por cinco
segmentos los cuales estan caracterizados en funcion a su nivel de activos es asi que
las entidades del segmento uno mantienen activos mayores a 80.000.000,00 dolares,
las entidades del segmento dos mantiene activos mayor a 20.000.000,00 hasta
80.000.00,00 de su lado el segmento tres mantienen activos mayor a 5.000.000,00
hasta 20.000.000,00 el segmento cuatro pertenece a activos mayores a 1.000.000,00
hasta 5.000.000,00 y el segmento cinco mantiene activos hasta 5.000.000,00.

Las entidades del Sector Financiero Popular y Solidario del segmento tres al afio
2019 mantienen en las cuentas de aportacion de los socios un monto de
67.102.974,81 USD que corresponde al 13,04% en las cuentas de acumulacion de
patrimonio los depdsitos a plazo fijo mantiene un monto de 405.455.274,04 USD con
un 78,81% y en la partida de obligaciones financieras un valor de 67.102.973,81
que representa al 8,13% como se observa la mayor fuente de apalancamiento de estas
entidades financieras es la captacion de recursos con terceros lo que nos lleva a
mencionar que la rentabilidad va a depender en gran medida de esta fuente de
financiamiento y como consecuencia la tasa de crecimiento sostenible variaria en

funcion de este factor.
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Las entidades del sistema financiero popular y solidario como organizaciones
buscan encontrar varios objetivos entre lo que se encuentran el crecimiento, en este
sentido el éxito implica alcanzar el objetivo de crecimiento a partir de la medicion
de la empresa con el fin de controlar el crecimiento (crecimiento controlable) y
financiarlo (crecimiento sostenible) bajo este enfoque la investigacion efectla una
pequefia aportacion sobre un tema de interés por su conexion sobre la presunta
problemética de las entidades del sistema financiero popular y solidario del
desconocimiento cual es la posicion de crecimiento que le permita mantener una
ventaja competitiva de la entidades del segmento dos respecto del segmento tres, y
asi como su permanencia en el tiempo con la finalidad de no sufrir una posible

liquidacién forzosa en el futuro.

Como resultado de la presente investigacion se identific6 que el factor que
estadisticamente influyen en mayor medida en la tasa de crecimiento sostenible de
las entidades del Sector Financiero Popular y Solidario del segmento dos y tres es el
indice de rentabilidad financiera definida como Rentabilidad Econémica (ROE) en
relacion al apalancamiento financiero, puesto que por un punto mas de aumento en la
variable rentabilidad financiera la tasa de crecimiento sostenible aumenta en 0,461 en
las entidades del segmento dos, en el mismo sentido por un punto méas de aumento
en la misma variable la tasa de crecimiento sostenible aumenta en 0,412 en las

entidades del segmento tres.

Descriptores: Apalancamiento financiero, Capital social, Coeficiente de retenciones
de beneficios, Rentabilidad econdmica, Rentabilidad financiera, Reservas, Sector
financiero popular y solidario, Segmento dos, Segmento tres, Tasa de crecimiento

sostenible.
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EXECUTIVE SUMMARY

At present, the Popular and Solidarity Financial system is made up of five segments
which are characterized according to their level of assets, thus the entities of segment
one maintain assets greater than 80,000,000.00 dollars, the entities of segment two
maintain assets greater than 20,000,000.00 up to 80,000.00.00 on its side segment
three maintain assets greater than 5,000,000.00 up to 20,000,000.00 segment four
belongs to assets greater than 1,000,000.00 up to 5,000 .000.00 and segment five
maintains assets up to 5,000,000.00.

The entities of the Popular and Solidarity Financial Sector of segment three as of
2019 maintain in the contribution accounts of the partners an amount of
67,102,974.81 USD which corresponds to 13.04% in the equity accumulation
accounts of the term deposits fixed maintains an amount of 405,455,274.04 USD
with 78.81% and in the item of financial obligations a value of 67,102,973.81 that
represents 8.13% as the largest source of leverage of these entities is observed
financial resources is the raising of resources with third parties, which leads us to
mention that profitability will depend to a great extent on this source of financing
and as a consequence the sustainable growth rate would vary depending on this

factor.
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The entities of the popular and solidarity financial system as organizations seek to
find several objectives, including growth, in this sense, success implies reaching the
growth objective from the measurement of the company in order to control growth
(growth controllable) and finance it (sustainable growth) under this approach, the
research makes a small contribution on a topic of interest due to its connection to the
alleged problem of the entities of the popular and solidarity financial system of the
ignorance of the growth position that allows it to maintain a competitive advantage
of the entities of segment two with respect to segment three, and as well as its
permanence in time in order not to suffer a possible forced liquidation in the future.

As a result of the present investigation, it was identified that the factor that
statistically influences the most in the sustainable growth rate of the entities of the
Popular and Solidarity Financial Sector of segment two and three is the financial
profitability index defined as Economic Profitability (ROE) in relation to financial
leverage, since for one more point of increase in the financial profitability variable
the sustainable growth rate increases by 0.461 in the entities of segment two, in the
same sense for one more point of increase in the same variable the rate of sustainable

growth increases by 0.412 in the entities of segment three.

Keywords: Capital stock, Economic profitability, Financial profitability, Financial
leverage, Profit Withholding ratio, Popular and solidarity financial sector, Reserves,
Segment two, Segment three, Sustainable growth rate
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INTRODUCCION

En el presente Trabajo de Titulacion pretende definir cudles son los factores
determinantes para la variacion de la tasa de crecimiento sostenible del Sector
Financiero Popular y Solidario del segmento dos y tres, tomando como variables
explicativas rentabilidad financiera y el coeficiente de retencion de beneficios

En el Capitulo I, se define el planteamiento del problema, analizado en tres niveles:
macro, meso y micro; se realiza un analisis critico en relacion a la problematica de la
entidades del Sector Financiero Popular y Solidario su desconocimiento de cuales

son los factores que inciden en su crecimiento sostenible

En el Capitulo Il, se fundamenta y sustenta el estudio de investigacion, donde se
fundamenta la teoria y las categorias fundamentales que permiten relacionar las

variables: independiente y dependiente.

En el Capitulo Ill, se detalla la metodologia a ser aplicada, determinando un
enfoque cuantitativo como método de trabajo un modelo de regresion multiple; se
define la poblacion y muestra para determinar las unidades de analisis, asi como las

unidades de informacién.

En el Capitulo 1V, se realiza el andlisis e interpretacion de resultados a través del
modelo de regresion maltiple procesada por medio del Programa SPSS, del mismo
modo se elaboran cuadros resumenes de los resultados de los factores que inciden en

la tasa de crecimiento sostenible.

En el Capitulo V, se muestran las principales conclusiones y recomendaciones
derivadas de los resultados obtenidos en el presente estudio, los mismos que se

relacionan con los objetivos de investigacion.



CAPITULO |

1. PROBLEMA DE INVESTIGACION
1.1. Tema

Factores determinantes para la tasa de crecimiento sostenible del Sector Financiero
Popular y Solidario

1.2. Planteamiento del problema
1.2.1. Contextualizacion

Segun Sanchez (2006) el crecimiento sostenible viene definido en dos factores por
un lado la rentabilidad financiera que a su vez incluye dos elementos como la
rentabilidad econdmica medido en términos relativos con el indicador de Ila
rentabilidad sobre el activo ROE, el indice de apalancamiento financiero, y por otro
lado el coeficiente de retencion de beneficios que incluye las politicas de distribucion
de dividendos y la regulacion de retencion de beneficios.

El sistema Financiero Popular y Solidario esta constituido por cinco segmentos los
cuales estan caracterizados en funcion a su nivel de activos es asi que las entidades
del segmento uno mantienen activos mayores a 80.000.000,00 dolares, las entidades
del segmento dos mantiene activos mayor a 20.000.000,00 hasta 80.000.00,00 de su
lado el segmento tres mantienen activos mayor a 5.000.000,00 hasta 20.000.000,00
el segmento cuatro pertenece a activos mayores a 1.000.000,00 hasta 5.000.000,00 y

el segmento cinco mantiene activos hasta 5.000.000,00

Segun datos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2020) la
rentabilidad sobre el patrimonio ROE mide el retorno generado por el patrimonio
invertido por los socios, a diciembre de 2017 el sector financiero popular y solidario
presentd un variacion del 3,15% al 2018 y 2019 ascendié a 5,82% y 4,13%
respectivamente, lo cual claramente indica que si bien existen debilidades en el
retorno del patrimonio invertido al 2017 en los afios 2018 y 2019 se evidencia una
ligera mejoria, segun datos (Supersolidaria Superintendencia de Economia Solidaria



2019). En Colombia las Cooperativas de Ahorro y Crédito en los afios 2017, 2018 y
2019 presentaron un ROE de 6,14%, 5,88% Yy 6,78% respectivamente lo cual
implica que el retorno generado por utilizacion del patrimonio es superior al del

sector Financiero Popular y Solidario de Ecuador.

De acuerdo a la base estadistica de la Superintendencia de Economia Popular y
Solidaria (2019), la rentabilidad sobre al activo ROA mide el retorno generado por el
activo es una medida de eficiencia en el manejo de los recursos de las entidades, a
diciembre de 2017 el sector Financiero Popular y Solidario evidencia un 0,39% de
variacion para el afio 2018 se refleja un valor de 0,83% y en el afio 2019 se presenta
una variacion del 0,58% lo que implica que la Cooperativas de ahorro y crédito no
estan generado los suficientes ingresos a partir de la utilizacion de sus activos, segun
datos (Supersolidaria Superintendencia de Economia Solidaria, 2019) en Colombia
las Cooperativas reflejan los siguientes resultados para el afio 2017 un 2,34% para
los aflos 2018 y 2019 variaciones de 2,21% y 2,48% lo que indica que las
Cooperativas de Ahorro y Crédito Colombianas mantienen una mejor posicion de

rentabilidad a partir del consumo de sus activos.

El sector cooperativista en Colombia presenta un indice de apalancamiento en el afio
2017 de 5,44% para el afio 2018 y 2019 variaciones del 5,28% y 6,18%
respectivamente segun datos publicados (Supersolidaria Superintendencia de
Economia Solidaria, 2019), las entidades del sector financiero popular y solidario en
el Ecuador presentaron un apalancamiento de 1,48% para el afio 2017 para el afio
2018 un 1,42% vy para el 2019 una variacion del 1,12% segun estadisticas
(Superintendencia de Economia Popular y Solidaria,2019). Con lo cual se concluye
que las entidades financieras de Colombia mantienen un mejor retorno de

rentabilidad por el capital confiado por inversionistas y acreedores.

Segun datos de Acevedo y Beltran (2019) a junio de 2018 la rentabilidad sobre el
activo ROA tomado en su conjunto de todas entidades financieras de los paises
como Brasil se ubicd en un 1,2% Chile 1,0% México 1,4% Perl 2.2% y Colombia
1,4% el promedio para el afio 2018 de estos paises se ubicé en un 1,5 % lo que
indica que Peru es el pais que mantiene un posicion superior al promedio, a junio de
2019 se evidencia un leve incremento de estos valores que se ubican en Brasil con un
1,5% Chile 1,0% México 1.9% Per0 2,2% y Colombia 1,9% Yy el promedio a esa
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fecha se presenta en un 1,7% por lo que se concluye que las entidades de Colombia,

México y Colombia mantiene un posicién superior al promedio.

Segun la Ley Organica de Economia Popular y Solidaria (2011) define que de las
utilidades y excedentes en caso de generarse se distribuird como sigue 50% se
destinara al incremento y excedente del fondo irrepartible de reserva legal, y hasta un
5% de destina como contribucion a la Superintendencia segun la segmentacion
establecida, en este caso no se toma en consideracion el distribucion de dividendos
por cuanto el sector Financiero Popular y Solidario bajo la legislacion nacional no

tienen competencia en efectuar esta distribucion.

Las entidades del sistema financiero popular y solidario como organizaciones
buscan encontrar varios objetivos entre lo que se encuentran el crecimiento, en este
sentido el éxito implica alcanzar el objetivo de crecimiento a partir de la medicién
de la empresa con el fin de controlar el crecimiento (crecimiento controlable) y
financiarlo (crecimiento sostenible) bajo este enfoque la investigacion efectia una
pequefia aportacion sobre un tema de interés por su conexion sobre la presunta
problematica de las entidades del sistema financiero popular y solidario del
desconocimiento cual es la posicion de crecimiento que le permita mantener un
ventaja competitiva de la entidades del segmento dos respecto del segmento tres, asi

como su permanencia en el tiempo
1.2.2. Anélisis critico

Las entidades del Sector Financiero Popular y Solidario del segmento dos a
diciembre del 2017 mantiene un indicador de rentabilidad sobre el patrimonio ROE
de -2,27% para diciembre del 2018 se ubicé en un 1,46% Yy para diciembre de 2019
se presenta en un 0,36 % y en el afio 2020 un 1,25% segun datos (Superintendencia
de Economia Popular y Solidaria, 2020). Lo que indica que el retorno generado por
el patrimonio invertido por los socios no mantiene una tendencia creciente debido a

deficiencias en la generacién de rentabilidad.

De acuerdo a datos recogidos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria,
(2020) las entidades del Sector Financiero Popular y Solidario del segmento tres para
el afo 2017 refleja un indicador de rentabilidad sobre el activo ROA de -0,45% en el

afio 2018 se ubicd en 0,26% y para el afio 2019 se refleja una variacion del 0,07% en
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el afio 2020 refleja un 0,23% lo cual nos lleva a concluir que el retorno generado
por el activo no es el adecuado por cuanto su tendencia es decreciente, evidenciando

deficiencias en el manejo de los activos productivos de este sector.

El indice de apalancamiento de las Sector Financiero Popular y Solidario del
segmento tres para el afio 2017 se ubic6 en un 1,48% en el afio 2018 un 1,42% y para
el afio 2019 un 1,12% en el afio 2020 refleja un 1,20% segin datos de
(Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2020) lo que indica que las
entidades del sector financiero popular y solidario de este segmento no logran
mantener una rentabilidad sostenible en el tiempo Unicamente con el consumo de
valores aportados por los socios sino deben recurrir a una estrategia de
apalancamiento aceptando obligaciones financieras 0 captacion de recurso de

terceros.
1.2.3. Prognosis

Como consecuencia de los indicadores de rentabilidad ROE y ROA con deficiencias
las entidades del Sector Financiero Popular y Solidario del segmento tres no podria
asegurar su permanencia en el tiempo como negocio en marcha lo cual llevaria
potencialmente a un proceso de liquidacion segin datos de Guevara y Vasquez
(2013) a febrero del 2017 se presentaron 189 liquidaciones de ellas 177 son
liquidaciones forzosas, dentro de este proceso los factores por las que existe mayor
liquidaciones se han efectuado por la imposibilidad de cumplir con su objeto social,
y pérdidas del 50% o mas del capital social, este Gltimo intimamente relacionado

con el concepto de crecimiento sostenible.

De acuerdo a la resolucion 132-2015-F emitidas por parte de la Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria son factores de liquidacion forzosa de estas entidades
los siguientes revocatoria de una o varias de las autorizaciones de actividades,
financieras, por incumplimiento sustancial del programa de supervision intensiva,
por no cubrir las deficiencias de patrimonio técnico, por no elevar el capital social a
los minimos establecidos, si los indicadores de solvencia fueron inferiores al
cincuenta por ciento del nivel minimo requerido, por pérdida del 50% o mas del
capital, y que este no pueda ser cubierto con las reservas de la entidad, por no pagar

las obligaciones en cdmara de compensacion o por incumplimiento en la restitucion



de operaciones de inversion, por imposibilidad manifiesta de cumplir el objetivo
social, por el abandono del cargo por parte de los administradores de la entidad, por
la disminucion del numero de socios por debajo del minimo legal establecido, por la
remocion de los miembros de los consejos, por incumplimiento en la restitucion de
los valores al fondo de liquidez, por declaratoria de inactividad de conformidad a lo

previsto en el art 58 de la Ley de Economia Popular y Solidaria

Segun datos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2019) a diciembre
de 2019 se encuentran 134 entidades del Sector Financiero Popular y Solidario en
proceso de liquidacion de las cuales 2 pertenecen al segmento dos con una
participacién del 1,49%, del segmento tres 6 con un 4,48% de participacion, del
segmento cuatro 10 con un 14,99% y 95 entidades del segmento cinco con una
participacion del 70,90% y en su gran mayoria son por el factor de pérdida del 50%
o mas del capital social, derivadas por debilidades en los procesos de gestion

administrativa y financiera

Las entidades del Sector Financiero Popular y Solidario del segmento tres al afio
2019 mantienen en las cuentas de aportacion de los socios un monto 67.102.974,81
USD que corresponde al 13,04% en las cuentas de acumulacion de los depdsitos a
plazo fijo mantiene un monto de 405.455.274,04 USD con un 78,81% y en la partida
de obligaciones financieras un valor de 67.102.973,81 que representa al 8,13%
segun estadisticas (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2019) como
se observa la mayor fuente de apalancamiento de estas entidades financieras es la
captacion de recursos con terceros lo que nos lleva a mencionar que la rentabilidad
va a depender en gran medida de esta fuente de financiamiento y como consecuencia

la tasa de crecimiento sostenible variaria en funcién de este factor.
1.2.4. Formulacion del problema

¢Deficiencias en el crecimiento sostenible de las entidades del Sector Financiero
Popular y Solidario del segmento tres respecto de las entidades del segmento dos que

derivan en procesos de liquidacién forzosa?



1.2.5. Interrogantes

¢Qué relacion mantiene la rentabilidad financiera respecto a la tasa de crecimiento

sostenible?

¢Qué relacion mantiene el coeficiente de retencién de beneficios en la tasa de

crecimiento sostenible?

¢En qué medida la tasa de crecimiento sostenible depende de los factores de

rentabilidad financiera y coeficiente de retencion?

¢Cudl seria la posicion financiera favorable de las entidades del Sector Financiero
Popular y Solidario del segmento tres y dos en funcién al crecimiento sostenible?

1.2.6. Delimitacion del objeto de investigacion

El estudio se enmarca en buscar un analisis que permita definir si los factores como
la rentabilidad financiera y el coeficiente de retencion de beneficios determinan la
tasa de crecimiento sostenible del Sector Financiero Popular y Solidario del
segmento dos Yy tres para lo cual se tomara como referencia el modelo de crecimiento
sostenible de (Sanchez, 2006). Que mantiene como factores de analisis la
rentabilidad financiera, el apalancamiento financiero, las politicas de distribucion de
dividendos y la regulacion de retenciones de beneficios, como determinantes del
crecimiento sostenible, por otro lado con el fin de determinar la relacién existente
entre los factores de rentabilidad financiera y coeficiente de retencién respecto de

tasa de crecimiento sostenible, se aplicara un modelo de regresién mdaltiple.

En la investigacion se utilizara los datos estadisticos de los indicadores de
rentabilidad ROE y ROA, mensuales de todas las entidades del Sector Financiero
Popular y Solidario del segmento dos y tres desde el afio 2016 al 2020 que se
recopilara de los boletines financieros emitidos por parte de la Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria, por otro lado se efectuara el calculo del indice de
apalancamiento financiero y la participacion de la retencion de beneficios tomando

como base los Estados Financieros emitidos en los boletines.

El estudio se llevara a cabo con la informacién estadistica de todas las entidades del

Sector Financiero Popular y Solidario del segmento dos y tres, no se ha tomado en



consideracioén a las entidades del segmento uno por cuanto estas entidades no estan
inmersas en la problematica que se ha descrito en este trabajo de investigacion, por
otro lado no se toma en cuenta a las entidades del segmento cuatro y cinco por
cuanto la informacidon financiera que genera este segmento no se encuentra

estandarizada y su fiabilidad causa incertidumbre a efectos del estudio.
1.3. Justificacion

El presente estudio pretende generar un analisis de como las variables explicativas
como rentabilidad financiera y coeficiente de retencién, son factores determinantes
en el desarrollo sostenible de las entidades del Sector Financiero Popular y Solidario
del segmento dos y tres tomando como elementos de observacién los indicadores de
rentabilidad ROE, ROA, el indice de apalancamiento financiero y a retencion de
beneficios, segun la literatura no se ha podido encontrar investigaciones sobre un
estudio especifico en relacion a entidades de crédito lo cual nos llega a justificar

plenamente la presente investigacion.

Por otro lado los constantes procesos de liquidacion llevados a cabo por parte de la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria a entidades del Sector Financiero
Popular y Solidario a causa de debilidades identificadas durante el plazo de su
creacion han puesto en alerta a estas entidades en revisar cual es su posicién
financiera sostenible y si cuentan con la suficiente capacidad para generar ingresos y
acumular flujos monetarios en la cuenta capital y mantenerse como negocio en
marcha en el tiempo, en este sentido la investigacion justifica su ejecucion por
cuanto generara un escenario en donde se toma en cuenta el analisis de la tasa de
crecimientos sostenible del segmento dos y tres y la inclusion de criterios para

manejarla y mejorarla.

Segun Gutiérrez (1988) es necesario incrementar la rentabilidad sobre el activo como
elemento fundamental para la generacion del crecimiento sostenible en este escenario
el indicador ROE del Sector Financiero Popular y Solidario del segmento tres ha
mantenido un tendencia irregular puesto que en el afio 2017 se presenta -0,45% lo
que indica que las entidades en la generacion de rentabilidad a partir de la correcta
utilizacion de los activos productivos no ha llegado a generar un indicador positivo,
por lo tanto no se podria definir que las entidades de este sector mantengan una



medicion de como la variabilidad de la generacion de rentabilidad a partir de sus

activos es un elemento que influye en la tasa de crecimiento sostenible.

En su estudio Perez et al (2002) mencionada que la rentabilidad ordenada permite
asignar segun el mercado y riesgos, a los accionista y atender al crecimientos
interno, con el objetivo de mantener una posicién competitiva de la empresa, por el
contrario si se obtiene una rentabilidad insuficiente no se encontrara en condiciones
de satisfaccion de los factores y progresivamente condenara su desarrollo, el indice
de rentabilidad sobre el patrimonio para el afio 2017 se ubico en un -2,45% vy para el
afio 2019 se presenta en un 0,07/% como lo describe en los boletines
(Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2019) haciendo referencia
durante el periodo 2017 al 2019 el decrecimiento de este variacion se presenta en un
-2,83% lo cual pretenderia indicar que las entidades de este sector no reconocen en
qué medida un decrecimiento en la generacion de rentabilidad a partir de utilizacion

de los recurso de los socios afecta a su crecimiento sostenible.
1.4. Objetivos

1.4.1. Objetivo general
e Analizar los factores determinantes de la variacion de la tasa de crecimiento

sostenible del Sector Financiero Popular y Solidario del segmento dos y tres.

1.4.2. Objetivos especificos
e Medir los factores de rentabilidad financiera y coeficiente de retencion de

beneficios del Sector Financiero Popular y Solidario.

o Identificar la relacion existente entre el componente de rentabilidad financiera y
coeficiente de retencion de beneficios respeto de la tasa de crecimiento
sostenible.

e Determinar si la tasa de crecimiento sostenible depende ante la fluctuacion de los

indicadores de rentabilidad financiera y coeficiente de retencidn de beneficios.

e Definir la posicion de crecimiento sostenible dptimo a partir del analisis de la

relacién de las variables



CAPITULO II

2. MARCO TEORICO
2.1. Antecedentes investigativos

Segun M. Kalecki (1937) en sus investigaciones realiza ciertas interpretaciones sobre
la rentabilidad esperada, en relacion a tres aspectos de relevancia por un lado la
cantidad de ahorro del periodo previo explicado como un elemento de inercia, la
elasticidad de la inversidn ante cambios en el volumen de beneficios, y por ultimo la

elasticidad de la inversion ante cambios en el volumen del stock de capital.

La rentabilidad financiera o de los recursos propios de las entidades de crédito
tomadas en su conjunto es uno de los factores basicos para la tasa de crecimiento
sostenible la misma que ha ido progresivamente avanzando sobre la mejora de la
rentabilidad econdmica segin demostré (Sanchez, 2006) en su trabajo, algo similar
ocurre con la apreciacion de Ramos (2016) en donde de acuerdo al analisis de
sensibilidad se identifica que la rentabilidad econémica es un factor determinante
para la tasa de crecimientos sostenible, sin embargo este autor menciona que el
coeficiente de retencion de beneficios es también un factor determinante para la tasa

de crecimiento sostenible a diferencia de los mencionado por la autora.

Segun Gutiérrez (1988) en su estudio determind que el crecimiento sostenible es
entendido como el ritmo de crecimiento de los activos de la empresa relacionado con
la estructura financiera considerando un largo plazo, esto difiere de lo mencionado
por los autores Sanchez (2006) y Ramos (2006) dentro de sus trabajos no definen un
espacio de tiempo estimado para el crecimiento sostenible a partir de la progresion
de los activos sino mas bien generan conclusiones en funcién a un analisis mas bien

estatico.

Segun Gutierrez (1988) evidencio que la tasa de crecimiento sostenible dependen en
gran medida de factores y politicas que no se emiten desde el interior de la entidades
sino por factores que fluyen en el entorno externo, situacién que difiere con el
resultado de Ramos (2006) en donde el crecimiento intrinseco determinado por

factores internos de las entidades es el que condiciona en mayor medida el
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crecimiento financieramente sostenible fundamentalmente por la ausencia del

reparto de dividendos a sus accionistas.

La teoria que sustenta la relacion de las dos variables es la que se define en la
estrategia que de define Sdnchez (2006) en donde propone dos dimensiones por un
lado del ambito de actuacién de la empresa de los productos ofertados y de los
mercados y clientes a quienes dirigirse y por otro lado una especificacion de los
medios Yy acciones de que se va a servir y seguir para competir para la investigacion

se toma en consideracion la segunda dimension.

En su trabajo de investigacion Sanchis y Melian (2009), efectia un estudio
comparativo de la rentabilidad y le eficiencia de las cajas de ahorro, cooperativas de
credito y secciones de crédito de cooperativas, en base a los indicadores de
rentabilidad ROA, ROE vy ratios de eficiencia GE/AT, (gastos de explotacion por
activos totales) GE/MO (Gastos de explotacion por el margen ordinario ), llegando o
concluir que las cajas de ahorro son las mas rentables y eficientes, por lo que estas
entidades han realizado un esfuerzo de adaptacion al entorno bancario, tomando en
consideracion que estas entidades mantienen su caracter social diferenciador, en
tanto que Cabeza-Garcia et al(2010) en su estudio analiza el efecto de la inversion
social sobre los resultados financieros de las cajas espafiolas, aplicando un modelo
dindmico de datos de panel, los resultados sugieren una influencia negativa y

significativa sobre el nivel de rentabilidad, tanto econdmica como financiera

En el estudio realizado por Gomez et al (2020) determina los factores influyentes de
la instituciones de microfinacieras de Per(, mediante la utilizacién de datos de panel
concluyendo que el riesgo de crédito, eficiencia operativa y concentraciéon del
mercado mantiene una relacion negativa con la rentabilidad sobre el activo, por otro
lado se manifiesta que la eficiencia del capital se relaciona de una positiva con el
ROA, en esta misma linea (Aparicio, 2019) en su trabajo define el crecimiento de las
Cajas Municipales de Ahorro y Crédito de Per( bajo la hipotesis de analizar la
relacion existente entre los determinantes economicos financieros de rentabilidad con
el patrimonio de las mismas, en donde se concluye que el ratio de capital global,
ratio de morosidad, ratio de eficiencia y ratio de endeudamiento son significativos
estadisticamente para explicar la rentabilidad sobre el patrimonio de las Cajas
Municipales de Ahorro y Crédito de Perd.

11



Segun Ortega et al (2017) en su estudio analiza la evolucion de las Cooperativas de
Ahorro y Crédito tomando como factores de analisis del negocio cartera, captaciones
y resultados, aplicando la teoria de Fisher y comparados con la variacion porcentual
del PIB, dentro de las concusiones se determina en términos reales que las entidades
del Sistema Financiero Popular y Solidario crecieron en términos reales el 18,18%,
por otro lado segun (Coba et al., 2019) analizan el rendimiento financiero a traves de
la influencia de los principios cooperativos en la Cooperativas de Ahorro y Credito
Ecuatorianas, como instrumento de medicion se ha utilizado regresion logistica
binaria, llegando a concluir que con una mayor participacion econémica de los socios
la rentabilidad mejora, sin embargo las actividades de autogestion e independencia

pueden generar altos costos, disminuyendo la suficiencia patrimonial.

Los determinantes y diferencias de la rentabilidad de cajas y bancos espafioles son
analizados desde dos componentes el ROE y ROA, adicional se toma en cuenta los
determinantes de las cuentas de pérdidas y ganancias, las comisiones, el margen de
interés, los resultados de operaciones financieras, los gastos de administracion se
revelan como los maés significativos segin los manifiesta en su trabajo (Serrano y
Pavia,), segin Rapela y Fernandez (2010) efectla un modelo teorico que relaciona el
margen de beneficios de las entidades financieras con variables estratégicas relativas
al tamafios de cada entidad este caso se toma en consideracion cuotas de mercado de

depositos y de préstamos.

En su trabajo Campoverde et al (2018) efecttia un andlisis sobre la eficiencia técnica
tomando como unidades de investigacion 18 Cooperativas de Ahorro y Crédito del
segmento 1, para dicho andlisis se utiliza un conjunto de datos financiero y se aplica
la metodologia DEA (Data Envelopment Analysis), se obtuvo un resultados
promedio de 77,02% de eficiencia en todo el periodo analizado y en una sola
Cooperativa un resultado del 100% de eficiencia las variables de entrada utilizadas
en el trabajo son costos operacionales, fondo irrecuperable y los de salida total

depositos, cuentas por cobrar, fondos disponibles y por ultimo ingresos por servicios.

Una vez revisado la literatura sobre los factores que inciden en el crecimiento
economico y financiero de la cajas de ahorro y cooperativas de ahorro y crédito,
todas convergen en un factor fundamental la rentabilidad como indicador de

crecimiento, es por ello que en el presente trabajo, se pretende analizar los factores
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que determinan el crecimiento sostenible a partir de dos elementos fundamentales la
rentabilidad financiera y el coeficiente de retencion de beneficios, traducidos en los
indicadores rentabilidad economica ROE, indice de apalancamiento financiero y el

coeficiente de retencion de beneficios.
2.2. Fundamentacion filoso6fica

Segun Gonzélez y Parra (2011) el constructivismo es un proceso de construccion
legitima del sujeto y no un despliegue de conocimientos innatos ni una copia de
conocimientos existentes en el mundo externo en definitiva el constructivismo es la
construccion del conocimiento, es este sentido la investigacion se basa en la
construccion de un conocimiento puntual a partir del desarrollo de modelos tedricos
enfocados a analizar la unidades de estudio especificos que permitan construir un
escenario de andlisis de la tasa de crecimiento sostenible del sector Financiero
Popular y Solidario los factores determinantes para su célculo y generar un aporte

para el sector de estudio.

Desde una vision critica propositiva es la fundamentacion filosofica del presente
estudio, que pretende analizar los elementos rentabilidad econdémica, apalancamiento
financiero, politica de distribucion de dividendos, retenciones de beneficios
traducidos en la rentabilidad financiera y el coeficiente de retencion de beneficios
como factores determinantes para la tasa de crecimiento sostenible en el Sector
Financiero Popular y Solidario del segmento dos y tres, asi mismo insertar en el
debate del crecimiento sostenible alternativas u opciones estratégicas para mejorar
los factores de la tasa de crecimiento sostenible desde un enfoque critico y generador

de valor hacia las unidades de estudio.
2.3. Fundamentacién legal

Asamblea Nacional Constituyente (2008) el numeral 2 del art.18 seccién tercera
capitulo 1l de la carta magna define que todas las personas en forma individual o
colectiva tiene derecho a acceder libremente a la informacidn generada en entidades
publicas o en las privadas que manejen fondos del Estado o realicen funciones
publicas no existird reserva de informacion excepto en los casos expresamente

establecidos en la ley, por lo tanto los datos estadisticos para el presente estudio
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seran tomados de los boletines financieros emitidos por parte de la Superintendencia

de Economia Popular y Solidaria que estan plenamente fundamentados.

De acuerdo al Cddigo Organico Monetario y Financiero (2014) art. 160 define que el
sistema financiero nacional esta integrado por el sector financiero publico, el sector
financiero privado, el sector financiero popular y solidario de su parte el art 163 del
mismo cuerpo legal establece que el sector financiero popular y solidario esta
compuesto por Cooperativas de Ahorro y Credito, Cajas centrales, entidades
asociativas o solidarias, cajas y bancos comunales y cajas de ahorro y; de servicios

auxiliares del sistema financiero
2.4. Categorias fundamentales

La tasa de crecimiento sostenible incluye a dos factores de estudio por un lado a la
rentabilidad Financiera y por el otro al coeficiente de retencién, desde la dimension
de la rentabilidad financiera este mantiene dos elementos como la rentabilidad
econdmica y el apalancamiento financiero definidos en dos indicadores financieros el
ROA rentabilidad sobre al activo y el indice de apalancamiento, esta consideracion
conduce a la medicion de la rentabilidad financiera, por otro lado el coeficiente de
retencion de beneficios depende de las politicas de dividendos en las entidades que
gozan de discrecionalidad para decidirlo y de la regulacion de dotar ciertos fondos
para aportaciones que es el caso de las entidades del Sector Financiero Popular y
Solidario (Sanchez, 2006).

Reyes y Bricefio (2010) define al crecimiento sostenible como un proceso dinamico
que se origina a partir de los recursos disponibles de la organizaciones y tiene efectos
en la creacion de valor y posteriores estrategias, por otro lado el crecimiento
sostenible es un concepto dinamico que debe referirse en un periodo de tiempo lo
que lleva a precisar que la tasa de crecimiento sostenible se mide como un
incremento relativo experimentando en el valor de la misma durante un intervalo de

tiempo segn manifiesta (Gutiérrez, 1988). En su trabajo de investigacion

Desde la perspectiva del concepto de crecimiento sostenible uno de los elementos
que intervienen en el analisis de la tasa de crecimientos sostenible es la rentabilidad
financiera la misma que se define como la capacidad de una compafiia para generar

utilidad en funcién de la inversion realizada por los accionistas en donde se incluye
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las utilidades no distribuidas de las cuales se han privado segun el autor (Morillo,
2001). por su parte el autor Romero (2012). Menciona que la rentabilidad financiera
es una medida de rentabilidad que refleja el rendimiento obtenido por una
organizacion por los usos del dinero invertido por los socios, accionistas o

participantes.

La rentabilidad econémica es otro factor de analisis que es abordada dentro de la tasa
de crecimiento sostenible, la literatura precisa a este concepto como una medicion
de la capacidad econémica de los activos para generar valor con independencia de
coémo han sido financiados Segun el autor Romero (2012). Desde un punto de vista
inflacionario la rentabilidad econdmica se inserta en el debate como la relacion entre
la utilidad operativa antes de intereses e impuestos y el activo o la inversion
operativa este Ultimo concepto no se tomara en consideracion dentro del estudio por
cuanto no esta en la delimitacion del problema.

El efecto del apalancamiento financiero en las empresas surge a partir de la
incidencia del endeudamiento sobre la rentabilidad financiera o la rentabilidad de los
recursos propios que es un concepto relevante para el accionista segun el autor
(Temprano, 2015) para ejemplificar de mejor forma cuando existe un apalancamiento
financiero positivo el uso de la deuda ocasiona un incremento de la rentabilidad
financiera que logicamente beneficia al socio o accionista, por el contrario si el
apalancamiento financiero es negativo la deuda entraria a restan la rentabilidad a los
fondos propios y como consecuencia perjudicando a los socios y accionista en tal
sentido el apalancamientos financiero es un elemento a considerar para la medicion

de la tasa de crecimiento sostenible.

Por otro lado el efecto de apalancamiento puede reducir la rentabilidad financiera a
partir de que si el costo de la deuda supera en gran medida a la rentabilidad del activo
segun (Velasquez, 2006) en esta misma linea segun el principio de riesgo creciente
de (M. Kalecki, 1937) la progresion del monto de la deuda provocara una inversién
del efecto de apalancamiento desde un sentido positivo hasta uno negativo, bajo este

concepto el apalancamiento saludable mantiene limites precisos en su progresion.

Segun el enfoque de la investigacion otro elemento de analisis es la politica de
dividendos en tal virtud conocemos como politica de dividendos es la planificacion
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que se debe seguir siempre que deba tomarse una decision de dividendos por lo tanto
esta debe tener como objetivos principales maximizar la riqueza de los propietarios
de las empresas y consecuentemente la adquisicion e financiamiento suficiente
Segun (Garcia y Loranca, 2016). Dentro de las finanzas se establecen tres grandes
decision como lo menciona Gémez Bezores y Praiz (2012) 1) La decision de
inversion donde y cuanto invierto 2) La decision de financiacion quien y en qué
condiciones proporciona los fondos para realizar las inversiones y por ultimo el
factor que estd incluido en la tasa de crecimiento sostenible 3) la decision de
dividendos cuanto dinero y cuando se entrega a los accionistas como retribucién al

capital.

El factor de regulacion de retencidn de beneficios traducido como el fondo de reserva
obligatorio es aquel que tiene como objetivo la consolidacion, el desarrollo y la
garantia de la sociedad cooperativa por otra parte el fondo de educacién promocion
es aquel destinado a actividades de promocién cooperativa, formacion de personas
asociadas y trabajadoras asi, como acciones sociales (Diestro, 2018) este ultimo
concepto ya no se encuentra vigente actualmente en el Sector Financiero Popular y
Solidario y unicamente se mantiene el fondo irrepartible de reserva legal que

obligatoriamente deben cumplir las entidades de este sector

Para Beldarrain (2004) el fondo de reserva tiene como finalidad la consolidacion el
desarrollo y la garantia de una Cooperativa este fondo tiene tres lineas de incremento
1) El porcentaje de los excedentes disponibles de balance que la Asamblea General
decida destinar 2) las deducciones que se aplican sobre las aportaciones obligatorias
al capital social de los socios 3) las cuotas de ingresos que se aportaran por los
nuevos socios que entran a formar parte de la institucion financiera para el estudio
Unicamente se tomara en consideracién el porcentaje de retenciones de los
excedentes que se destinaran al aumento del fondo irrepartible de reserva factor que

est incluido en la tasa de crecimiento sostenible.

En su estudio Llaugel y Fernandez (2011) definen a los indicadores financieros como
herramientas primarias utilizadas por analistas para sintetizar el cumulo de
informacion que llegan a las entidades y permite mantener un vision panoramica de
la empresa y orienta para definir la profundidad del analisis, para Nava y Martinez

(2010) los indicadores financieros se usan como herramienta indispensable para
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determinar su condicion financiera puesto que con el célculo e interpretacion se
puede ajustar el desempefio operativo de la empresa permitiendo identificar areas
criticas que requieren un proceso de mejora y areas de mantiene un mayor

rendimientos.

El indicador de rentabilidad sobre el activo ROA permite medir el retorno generado
por el activo es una medida de eficiencia en la manejo de los recursos productivos
de la entidad (Superintendencia de Econdémica Popular y Solidaria, 2017) para
ejemplarizar de mejor forma este indicador estd compuesto en el numerador a nivel
contable por los ingresos menos los gastos y en el denominador por el total de activo
promedio debiendo aclarar que cuando el calculo es a un mes diferente de diciembre
esta diferencia debe multiplicarse por 12 y dividirse para el mes con el cual se
realizar el andlisis, en la investigacion se tomara el indicador de manera anual, la
estrategia de prudencia se define mientras menor sea el indicador, la entidad muestra
que no podra generar los suficientes ingresos que permitan fortalecer al patrimonio a

través del consumo de los activos propios.

El indicador de rentabilidad sobre el patrimonio ROE mide el retorno generado por
el patrimonio invertido por los socios 0 accionistas de la entidad financiera la para
interpretar de mejor forma este indicador decimos que mientras menor sea el
indicador, la entidad presenta que no tendria los suficientes recursos para cubrir la
distribucion de dividendos a los accionistas o en su defecto acumular valores en el
fondo irrepartible de reserva (Superintendencia de Econdémica Popular y Solidaria,
2017)

Para los autores Nava y Martinez, (2010) el indicador de rentabilidad sobre el activo
evallia la capacidad de la administracion para generar rendimientos a partir de sus
recursos y se define como los ingresos netos / total de activos, segun Cérdova et al.,
(2017) el indicador de rentabilidad mide la cantidad de recursos generados por las
inversiones realizadas en un proyecto mientras mayor sean los valores representa una
mejor posicion de la empresa incluye en el denominador las partidas contables

utilidad o pérdida del ejercicio / activo promedio.

Segun Quevedo et al., (2018)EI indice de apalancamiento financiero es un indicador
que permite medir la proporcion en que el endeudamiento de las entidades es
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financiado con el patrimonio, adicional admite establecer el nivel de proteccién de
los fondos de los acreedores en el caso de una posible insolvencia este indicador esta
compuesto en el denominador por el grupo de los pasivos y en el denominador esta

integrado por el patrimonio o por los denominados fondos propios
2.5. Hipdtesis

Las variables que permitiran la construccion de la hipotesis estan definidas como la
variacion de la tasas de crecimientos obtenida a partir de la medicion de dos
dimensiones por un lado la rentabilidad financiera y coeficiente de retencion de
beneficios estas dos dimensiones incluye los factores como rentabilidad econdémica,
la estrategia de apalancamiento financiero, las politicas de distribuciones de

dividendos y por altimo la regulacion de retenciones de beneficios.

H1 Los factores de rentabilidad financiera mantienen relacion con la variacion de la
tasa de crecimiento sostenible del sector Financiero Popular y Solidario del segmento

tres y dos.

H2 EI coeficiente de retencion de beneficios mantienen relacién con la variacion de
la tasa de crecimiento sostenible del sector Financiero Popular y Solidario del
segmento tres y dos.

2.6. Sefalamiento de variables

Segun lo define en su estudio Sanchez (2006) determina los factores mas relevantes
en torno de las cuales se estructura las posibilidades de crecimientos sostenible en
este sentido dos factores resultan substanciales para el crecimientos sostenible: los
beneficios logrados medidos de tal forma que nos lleva a la rentabilidad econémica y
la retencion cuantificados en funcidn a él coeficientes de retencidn de beneficios.

Figura 1: Sefialamiento de variables

Variables

" Variables Independientes
dependientes pe

Rentabilidad Financiera

Tasa de
Crecimiento
sostenible Resultados

Coeficiente de retenciéon de beneficios

Incremento del Activo

Fuente: Elaborado por el autor
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CAPITULO Il

3. METODOLOGIA
3.1. Enfoque

El enfoque metodol6gico orientan el proceso de investigacién por ello en el presente
estudio se asumio el enfoque cuantitativo que surge como la necesidad del ser
humano por aprender sobre los fendbmenos que ocurren a su alrededor y sus
relaciones de causas y efecto como lo definen los autores (Binda y Benavent, 2013)
bajo este contexto se identifico los factores determinantes para la tasa de crecimiento
sostenible del Sector Financiero Popular y Solidario del segmento tres y dos estos
factores fueron determinados como rentabilidad financiera y coeficiente de retencidn

de beneficios.

Segun sostiene Abela (2000) el analisis de contenidos es una técnica de
investigacion para la descripcion, objetiva, sistemética y cuantitativa del contenido
manifiesto de una comunicacion para Noguero (2002) el analisis de contenido
pretende sustituir las dimensiones interpretacioncitas y subjetivos del estudio de
documentos y convertirlos en datos para ser analizados de forma mecénica en este
escenario el estudio tomo como fuente de andlisis los indicadores de rentabilidad
sobre el activo el indice de apalancamiento financiero donde se defini6 como ROE y
el coeficiente de retencidn de beneficios expresado como CR dando la expresion que

se utilizo para el estudio como tasa de crecimiento sostenible = ROE*CR.
3.2. Modalidad basica de investigacion

Se adopt6 la modalidad de investigacion no experimental segun Cohen Rojas (2019)
el disefio no experimental corresponden para clasificar los objetivos, tanto a los
descriptivo y evaluativos, adicional la investigacion se caracteriza porque no existe
una manipulacion de la variable independiente, solo se efectia un proceso de
observacion de los cambios que ocurren, en este contexto se efectud la medicion de
los factores de rentabilidad financiera y coeficiente de retencion de beneficios y sus
cambios como se determina en la tasa de crecimiento sostenible del Financiero

Popular y Solidario del segmento tres y dos
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A mas del disefio no experimental en el estudio se acogié investigacion longitudinal
segun lo define Cohen y Rojas (2019) este disefio asume el tiempo como una
variable en el cual los diferentes trayectos y sus correspondientes fases son las
referencias a partir de las cuales se analizara el desempefios de las variables
estudiadas, en esta investigacion el estudio de las variables fueron efectuadas en un

espacio de temporal de 5 afios
3.3. Nivel o tipo de investigacion

El estudio provee alcanzar un nivel de investigacion explicativa se caracteriza por la
busqueda de las relaciones de causalidad en donde se intenta comprobar las
relaciones de causa y efecto que subyacen a los fendmenos observados Segln los
define en su trabajo (Yuni y Urbano, 2014). En este contexto se pretendio
comprobar si los factores de rentabilidad financiera 'y el coeficiente de retencién de
beneficios en qué medida influyen en la tasa de crecimiento sostenible del Sector
Financiero Popular y Solidario del segmento tres y dos asi como efectuar un analisis
comparativo de estos dos segmentos y determinar la posicién optima de la tasa de

crecimiento sostenible

Se propuso emitir la relacion existente entre los elementos que se integran en el
factor rentabilidad financiera traducida en el ROE y el indice de apalancamiento
financiero y su influencia en la tasa de crecimientos sostenible para Cohen y Rojas
(2019) la relacidn entre variables no implica que esa relacion sea explicativa en ese
contexto el tipo de investigacion adoptada es la explicativa que permitié determinar

qué tipo de causalidad existe entre los factores de estudio.
3.4. Poblacién y muestra

Como lo define Morone (2013) el marco muestral esta constituido por un detalle de
los elementos que componen el universo y que permitiran su caracterizacion y es la
base de los muestreos probabilisticos, el sector Financiero Popular y Solidario esta
formado por los segmentos 1,2,3,4 y 5, con 523 organizaciones activas al afio 2020,
para la presente investigacion se tomara en consideracion a la totalidad de la
poblacion esto es 139 las Entidades del Sistema Financiero Popular y Solidario que
pertenecen al segmento dos Yy tres se utilizara el total de la poblacién debido que
las unidades de informacién son indicadores financieros por lo tanto el dejar de lado
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a las razones de al menos una entidad podria ocasiones sesgo en la informacion de
analisis, no se toma en consideracion las entidades de los segmentos 4 y 5 por cuanto

la informacion subida en la plataforma aun no se encuentra estandarizada.

Se utilizd como unidades de informacion los datos estadisticos de los boletines
financieros anuales emitidos por parte de la Superintendencia de Economia Popular y
Solidaria en donde se incluye los indicadores financieros ROE indice de
apalancamiento financiero y los saldos anuales de las partidas contables, como el
aporte del fondo irrepartible de reserva legal de las entidades del Sector Financiero
Popular y Solidario correspondiente al segmento tres y dos durante el periodo 2016 a
2019

Segun Yuni y Urbano (2014) las unidades de observacion son aquellas sujetos,
fendmenos, grupos, situaciones acontecimientos y situaciones en los que se
estudiaran las propiedades que interesan al investigador en el estudio se adopté a los
socios aportantes como unidad de investigacion que corresponden Sector Financiero
Popular y Solidario correspondiente al segmento tres y dos por cuanto es a este
segmento a quien interesa que el crecimientos de las Cooperativas sea sostenible en

el tiempo.
3.5. Operacionalizacion de variables

Desde un punto de vista tedrico la operacionalizacién de variables es un
procedimiento que tiende a transitar de las variables generales a las intermedias y de
estas a los indicadores con el fin de convertir de variables generales a observables y
operativas esta condicion permite estudiar las variables generales a partir de los

hechos propuestos en la investigacion.
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Figura 2: Operaci

onalizacion de variables

!_lnea. . de Tasa de Crecimiento Sostenible
investigacion
Problema Liquidaciones por efecto de debilidades de Crecimiento Sostenible
Varlables_ Indicador Valor Final Tlpq de
Independientes Variable
Rentabilidad Rentabilidad Economica *|Variacion Numérica
Financiera Apalancamiento Financiero Porcentual Continua
ficient L . . L, -
Coe ce e de Participacion del fondo irrepartible de|Participacion |Numérica
retencion de reserva / patrimonio total orcentual
beneficios P P Continua
Perdida/utilidad (afio actual afio]1 Utilidad Nominal
Resultado . — N
anterior) 0 Pérdida Dicotomica
N ~ ~ |1 Incremento .
Incremento  delf Incremento/disminucion (afio actual-afio Nominal
Activo anterior) .. .. |Dicotémica
0 Disminucion
Varlablg Indicador Valor Final T'pc.) de
Dependiente Variable
asa_ . de Rentabilidad financiera*Coeficiente de|Variacion Numérica
crecimiento Retencion
sostenible Porcentual Continua

Fuente: Elaborado por el Autor

3.6. Recoleccién

de informacion

Para el estudio de investigacion se realizara un andlisis descriptivo utilizando el
disefio fundamentado en el crecimiento sostenible utilizado por Sanchez (2006) en
su disertacion del crecimiento sostenible efectuado en las cajas de crédito Espafiolas
define a este concepto en dos dimensiones de andlisis por un lado el factor
denominado rentabilidad financiera y por otro el factor conceptualizado como

coeficiente de retenciones de beneficios.

La rentabilidad econémica ROA es uno de los componentes para el crecimientos
sostenible y se medird mediante la relacion del resultado después de impuestos en
relacion a los activos totales medios y la estrategia de apalancamiento financiero que

se calculara la relacion existente entre los Activos totales medios y los recursos
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propios lo que llevara o concluir con la expresion rentabilidad financiera ROE =

rentabilidad econdmica * apalancamiento financiero como primer factor de medicion

El coeficiente de retencion CR mantiene dos elementos por un lado la distribucion de
dividendos y regulacion de beneficios sociales en el estudio no se tomara en
consideracién el elemento distribucién de dividendos por cuanto las entidades del
sector financiero popular y solidario no generan dividendos y la regulacion de
beneficios sociales se define de acuerdo a la norma nacional un 50% destinado de
las utilidades al fondo irrepartible de reservas este elemento se medira por la
participacion porcentual de este valor de acuerdo a los saldos contables expresados
en los estados financieros de la cuenta fondo irrepartible de reserva, por Gltimo la
tasa de crecimiento sostenible se calculara a partir de la expresion Crecimiento
Sostenible = Rentabilidad Financiera * Coeficiente de Retencion CS=ROE*CR.

El instrumento que se aplicara es un formulario de andlisis la utilizacion de base de
datos en donde se sintetizara los célculos efectuados de la tasas de crecimientos
sostenible de todas las entidades del sector Financiero Popular y Solidario del
segmento dos y tres se extraerd los variaciones porcentuales de los indicadores
rentabilidad del activo ROE vy se calculara el indice de apalancamientos financiero
estos calculos seran sintetizados en el formulario para obtener el primer factor para la
dimension de retencion de beneficios sociales se calculara tomando en cuenta la
participacion porcentual de la cuenta fondo irrepartible de reserva respecto del total
del patrimonio y se efectuar una sintesis de las variaciones, La tasa de crecimiento

sostenible serd fruto de la expresion CS=ROE*CR.

Con la finalidad de realizar los calculos de los indicadores que se utilizaran en la
presente investigacion se tomara en consideracion las cuentas contables de los
estados financieros publicados en los boletines financieros de la Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria para la dimension de rentabilidad econdémica se
utilizara el indicador (ROA) rentabilidad sobre el activo calculado de la siguientes
manera, resultado despues de impuestos sobre los activos totales promedio se
calculara tomando en consideracion los valores del activo registrados al finalizar el
ejercicio anterior y los registrados siguientes, hasta el mes de calculo por cada una de
la entidades sujetas a estudio.
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Para obtener el indice de apalancamiento financiero se calculara entre la relacién de
los activos totales promedio y los recursos propios para este ultimo se tomara en
consideracion a los valores de las cuentas Capital Social, Reservas, y superavit por
valuaciones partiendo del concepto que los recursos propios son las aportaciones de
los socios que suscriben el capital de una empresa mas las reservas que constituyen
para hacer frente a situaciones extraordinarias y los beneficios generados que no

hayan distribuido.

Para el indice del coeficiente de retencion (CR) se efectuara tomando en
consideracion la participacion porcentual de la cuenta fondo irreparrtible de reserva
legal por el total del patrimonio, por cuanto en esta cuenta se registra la acumulacion
de los valores que mediante norma las entidades del Sector Financiero Popular y

Solidario deben registrar hasta un 50% de los excedentes en estas cuentas.

La tasa de crecimiento sostenible (CS) se calculara mediante el resultado del
producto de las dimensiones explicadas en la presente investigacion que es la
rentabilidad financiera y el coeficiente de retencion de beneficios dado por la
siguiente expresion CS=ROE*CR con el objetivo de clarificar las expresiones de
calculo se procederd a elaborar una figura en donde se define cada una de las

dimensiones con sus respectivos cuentas para el calculo.
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Figura 3: Formulas de célculo de indicadores

Rentabilidad Econdmica (ROA)

Resultados Después de Impuestos
Activos total promedio ( Activo(dic)+Activo(Ene)+....+Activo(actual)

Apalancamiento Financiero

Activos total promedio ( Activo(dic)+Activo(Ene)+....+Activo(actual)
Recursos Propios (Capital Social+Reservas+Superavit por Valuaciones)

Rentabilidad Financiera (ROE)

Rentabilidad Econdmica ROA*Apalancamiento Financiero

Coeficiente de Retencion de Beneficios (CR)

Participacion Porcentual de la cuenta fondo irrepartible de reserva sobre el
total del patrimonio

Tasa de Crecimiento Sostenible (CS)

Rentabilidad Financiera (ROE)*Coeficiente de Retencion (CR)

Fuente: Elaborado por el Autor

Con la finalidad de sintetizar los célculos se procedera a elaborar unas tablas en
donde se colocara los valores obtenidos de los indicadores utilizados en el estudio

por cada una de las entidad tanto del segmento dos y tres.
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Tabla 1: Calculo de dimensiones segmento dos afios 2016

Resultados Rentabilidad Rentabilidad Tasade
depuesto de  Activo Total Economica  Apalancamiento Financiera Coeficiente de crecimiento
Entidad Financiera impuestos Promedio Recurso Propios (ROA) financiero (ROE) retencion X2 sostenible Y1
15 DE ABRIL LTDA 37,48 76.880.025,40 13.889.311,60 0,00 5,54 0,00 35,46 0,000
ALFONSO JARAMILLO LEON CCC 84.976,21 32.601.270,67 5.344.429,77 0,26 6,10 1,59 35,95 0,572
AMBATO LTDA 297.477,32 69.824.908,86 10.323.398,58 0,43 6,76 2,88 32,71 0,943
ARMADA NACIONAL -224.393,43 27.636.044,25 2.863.261,13 (0,81) 9,65 (7,84) 15,57 (1,220)
ARTESANOS LTDA 132.317,36 28.664.421,44 4.081.310,64 0,46 7,02 3,24 47,70 1,546
CALCETA LTDA 219.264,70 30.427.690,48 5.872.457,81 0,72 5,18 3,73 41,54 1,551
CHIBULEO LTDA 259.395,46 77.013.853,13 10.545.299,36 0,34 7,30 2,46 16,36 0,402
CHONE LTDA 1.058.263,64 49.127.470,70 12.606.326,12 2,15 3,90 8,39 38,42 3,226
COMERCIO LTDA 213.357,92 49.791.643,02 8.899.682,60 0,43 5,59 2,40 23,50 0,563
CONSTRUCCION COMERCIO Y 134.446,03 73.236.167,62 9.600.657,77 0,18 7,63 1,40 39,78 0,557
COOPAC AUSTRO LTDA 5.851,18 41.318.357,95 6.360.852,74 0,01 6,50 0,09 74,18 0,068
COTOCOLLAO LTDA 69.986,00 24.697.580,80 6.131.019,12 0,28 4,03 1,14 34,15 0,390
DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE 150.285,77 30.842.444,34 6.131.019,12 0,49 5,03 2,45 48,58 1,191
DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE LOJA 265.004,46 49.499.923,71 9.782.401,57 0,54 5,06 2,71 37,36 1,012
DE LA PEQUENA EMPRESA 99.619,86 26.905.934,91 4.107.853,06 0,37 6,55 2,43 49,94 1,211
EDUCADORES DE LOJA LTDA 116.065,99 23.733.339,96 4.909.916,02 0,49 4,83 2,36 17,98 0,425
EDUCADORES DEL AZUAY LTDA 217.110,42 26.833.173,86 8.180.611,87 0,81 3,28 2,65 4,44 0,118
ERCO LTDA 164.287,15 52.663.664,27 11.024.468,97 0,31 4,78 1,49 36,87 0,549
FERNANDO DAQUILEMA 281.716,75 61.930.012,24 5.669.865,88 0,45 10,92 4,97 28,71 1,427
GUARANDA LTDA 338.071,70 43.433.506,03 6.563.160,21 0,78 6,62 5,15 33,69 1,735
INDIGENA SAC LTDA 5.145,14 30.784.408,44 4.082.691,33 0,02 7,54 0,13 29,22 0,037
JUAN PIO DE MORA LTDA 39.379,82 26.370.610,89 4.187.721,35 0,15 6,30 0,94 15,33 0,144
KULLKIWASI LTDA 28.984,92 59.516.948,29 8.293.710,38 0,05 7,18 0,35 59,89 0,209
LA MERCED LTDA 174.599,82 58.078.315,06 7.336.609,12 0,30 7,92 2,38 8,82 0,210
LUZ DEL VALLE 270.322,95 42.451.019,23 6.090.952,74 0,64 6,97 4,44 13,56 0,602
MAQUITA CUSHUNCHIC LTDA 215.528,79 33.480.596,05 6.934.624,32 0,64 4,83 3,11 25,39 0,789
MUJERES UNIDAS TANTANAKUSHKA 128.218,17 24.835.685,08 3.962.762,98 0,52 6,27 3,24 11,84 0,383
ONCE DE JUNIO LTDA 388.235,85 54.837.622,83 7.848.185,75 0,71 6,99 4,95 20,82 1,030
PADRE JULIAN LORENTE LTDA 110.873,67 41.371.554,93 8.667.956,22 0,27 4,77 1,28 39,45 0,505
SAN FRANCISCO DE ASIS LTDA -4.872.103,61 22.743.583,72 6.333.724,00 (21,42) 3,59 (76,92) 188,54 (145,031)
SANTA ISABEL LTDA 27.489,71 29.359.323,43 3.925.893,21 0,09 7,48 0,70 67,72 0,474
TEXTIL 14 DE MARZO 159.145,02 30.200.973,82 4.813.405,51 0,53 6,27 3,31 13,29 0,439
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO -375.280,51 20.969.786,46 793.946,41 (1,79) 26,41 (47,27) 27,12 (12,819)
Total Segmento 183.681,71] 1.372.061.861,87 226.159.487,26 0,01 6,07 0,08 34,47 0,028

Fuente: Elaborado por el autor en base a la informacion de la SEPS
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Tabla 2: Calculo de dimensiones segmento dos afio 2017

Resultados Rentabilidad Coeficiente  Tasade
depuesto de Activo Total Economica Apalancamiento Rentabilidad de retencion crecimientos

Entidad Financiera impuestos Promedio Recurso Propios Financiera (ROE) X2 sostenible Y1

15 DE ABRIL LTDA 576,98 80.793.110,42 14.498.958,07 0,00 5,57 0,00 35,46 0,00
ALFONSO JARAMILLO LEON CCC 168.745,72 38.076.298,98 5.896.167,45 0,44 6,46 2,86 41,61 1,19
AMBATO LTDA 1.089.283,15 88.959.471,29 11.221.427,84 1,22 7,93 9,71 35,67 3,46
ARMADA NACIONAL 278.608,30 25.753.265,29 2.894.881,62 1,08 8,90 9,62 14,96 1,44
ARTESANOS LTDA 167.323,64 32.677.310,37 4.752.762,24 0,51 6,88 3,52 50,86 1,79
CALCETA LTDA 286.403,09 40.938.613,07 6.800.165,14 0,70 6,02 4,21 40,27 1,70
CHIBULEO LTDA 379.252,28 96.494.736,47 11.817.542,30 0,39 8,17 3,21 26,04 0,84
CHONE LTDA 1.466.436,87 58.021.202,26 11.148.931,15 2,53 5,20 13,15 45,93 6,04
COMERCIO LTDA 758.971,20 68.385.544,66 9.275.276,52 1,11 7,37 8,18 27,08 2,22
CONSTRUCCION COMERCIO Y PRODUCCION LT 21.682,52 81.572.487,51 9.932.349,47 0,03 8,21 0,22 41,08 0,09
COOPAC AUSTRO LTDA 69.547,75 45.282.016,34 6.846.868,67 0,15 6,61 1,02 78,06 0,79
COTOCOLLAO LTDA 334.427,97 27.607.280,23 3.639.431,30 1,21 7,59 9,19 32,75 3,01
CREA LTDA 33.531,92 42.946.893,14 4.286.152,21 0,08 10,02 0,78 51,62 0,40
DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE ZAMORA L] 388.359,51 36.194.791,36 6.150.591,90 1,07 5,88 6,31 46,10 2,91
DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE LOJA LTDA 751.458,62 55.180.131,39 9.992.267,55 1,36 5,52 7,52 7,34 0,55
DE LA PEQUENA EMPRESA GUALAQUIZA 8.569,97 31.896.755,84 4.054.362,61 0,03 7,87 0,21 53,11 0,11
EDUCADORES DE LOJA LTDA 26.743,07 24.522.496,95 5.708.298,21 0,11 4,30 0,47 25,26 0,12
EDUCADORES DEL AZUAY LTDA 231.960,01 26.361.314,19 7.942.617,40 0,88 3,32 2,92 6,73 0,20
ERCO LTDA 717.381,61 67.267.477,75 12.460.523,21 1,07 5,40 5,76 37,64 2,17
FERNANDO DAQUILEMA 619.567,03 96.698.585,82 7.891.743,29 0,64 12,25 7,85 32,80 2,58
GUARANDA LTDA 311.324,79 51.996.475,05 7.024.292,82 0,60 7,40 4,43 37,97 1,68
INDIGENA SAC LTDA 18.625,72 31.802.490,46 5.331.995,03 0,06 5,96 0,35 98,42 0,34
JUAN P10 DE MORA LTDA 265,02 30.271.655,60 4.739.026,91 0,00 6,39 0,01 21,53 0,00
KULLKI WASI LTDA 409.017,69 64.582.338,54 8.754.247,97 0,63 7,38 4,67 63,57 2,97
LA MERCED LTDA 192.936,74 64.751.211,13 7.511.522,68 0,30 8,62 2,57 10,05 0,26
LUCHA CAMPESINA 225.645,40 24.791.513,16 3.838.092,70 0,91 6,46 5,88 33,86 1,99
LUZ DEL VALLE 360.391,19 52.263.183,96 6.753.866,15 0,69 7,74 5,34 16,58 0,88
MAQUITA CUSHUNCHIC LTDA 331.427,73 35.337.731,42 7.091.675,27 0,94 4,98 4,67 31,19 1,46
MAS AHORRO SOLIDARIO MASCOOP -1.594.023,12 20.999.662,14 1.512.125,61 (7,59) 13,89 (105,42) 32,19 (33,93)
MUJERES UNIDAS TANTANAKUSHKA WARM 150.248,67 30.657.204,79 4.367.826,06 0,49 7,02 344 13,04 0,45
ONCE DE JUNIO LTDA 411.382,61 66.983.053,57 8.374.322,33 0,61 8,00 4,91 30,63 1,50
PADRE JULIAN LORENTE LTDA 441.731,60 46.947.676,90 8.807.455,61 0,94 5,33 5,02 40,70 2,04
PREVISION AHORRO Y DESAROLLO LTDA 69.334,87 27.712.393,61 3.309.918,63 0,25 8,37 2,09 39,91 0,84
SAN ANTONIO LTDA - IMBABURA 433.839,76 29.298.852,17 3.989.804,28 1,48 7,34 10,87 57,51 6,25
SAN FRANCISCO DE ASIS LTDA -2.260.593,47 22.430.814,89 13.080.626,10 (10,08) 1,71 (17,28) 58,51 (10,11)
SANTA ISABEL LTDA 47.389,82 34.963.202,02 5.146.234,58 0,14 6,79 0,92 52,32 0,48
TEXTIL 14 DE MARZO 400.000,38 36.060.945,94 6.108.638,10 1,11 5,90 6,55 20,26 1,33
VIRGEN DEL CISNE 751.194,81 27.441.779,53 3.861.938,52 2,74 7,11 19,45 52,47 10,21
Total Segmento 8.498.971,42 1.764.921.968,21 266.814.266,62 0,48 6,61 3,19 38,85 1,24

Fuente: Elaborado por el autor en base a la informacion de la SEPS
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Tabla 3: Calculo de dimensiones segmento dos afio 2018

Resultados Rentabilidad Rentabilidad Coeficiente Tasa de
depuesto de Activo Total Economica Apalancamiento Financiera de retencion crecimientos
Entidad Financiera impuestos Promedio Recurso Propios  (ROA) financiero (ROE) X2 sostenible Y1
4 DE OCTUBRE 639.532,17 29.499.465,52 5.325.939,15 2,17 5,54 12,01 35,46 4,26
9 DE OCTUBRE LTDA 512.432,56 38.259.184,49 5.230.142,89 1,34 7,32 9,80 55,63 5,45
ALFONSO JARAMILLO LEON CCC 292.070,38 54.288.363,09 8.051.226,95 0,54 6,74 3,63 43,43 1,58
ARMADA NACIONAL 102.314,25 25.824.807,95 3.283.749,49 0,40 7,86 3,12 23,96 0,75
ARTESANOS LTDA 569.596,80 39.188.901,31 6.403.514,93 1,45 6,12 8,90 50,31 4,48
CALCETA LTDA 787.437,12 51.621.632,42 9.237.643,25 1,53 5,59 8,52 37,83 3,22
CHONE LTDA 1.699.206,97 64.497.800,45 16.014.868,11 2,63 4,03 10,61 49,29 5,23
COMERCIO LTDA 986.742,55 78.163.305,17 11.645.560,69 1,26 6,71 8,47 31,22 2,65
COOPAC AUSTRO LTDA 3.194,23|  49.348.630,02 7.525.563,74 0,01 6,56 0,04 80,35 0,03
COTOCOLLAO LTDA 475.705,26(  31.565.309,12 4.921.900,26 1,51 6,41 9,67 35,16 3,40
CREA LTDA 2.554,84 58.144.497,32 5.153.665,95 0,00 11,28 0,05 46,12 0,02
DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE ZAMORA LTDA 585.179,62 39.917.136,61 7.511.627,91 1,47 531 7,79 48,81 3,80
DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE LOJA LTDA 616.298,61 62.231.011,56 12.596.162,09 0,99 4,94 4,89 38,15 1,87
DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE YANTZAZA LTDA 327.265,26 27.098.951,29 4.551.922,36 1,21 5,95 7,19 71,29 5,13
DE LA PEQUENA EMPRESA GUALAQUIZA 27.233,75 39.562.565,65 4.969.000,41 0,07 7,96 0,55 52,84 0,29
EDUCADORES DE CHIMBORAZO LTDA 48.620,68 21.279.626,38 6.836.322,54 0,23 3,11 0,71 33,01 0,23
EDUCADORES DE LOJA LTDA 388.090,73 25.592.557,74 6.180.026,58 1,52 4,14 6,28 26,60 1,67
EDUCADORES DEL AZUAY LTDA 339.029,79 26.770.489,99 8.791.683,42 1,27 3,04 3,86 8,93 0,34
ERCO LTDA 482.699,91 96.438.808,33 17.032.546,62 0,50 5,66 2,83 42,01 1,19
GUARANDA LTDA 462.753,59 57.625.158,17 8.849.509,41 0,80 6,51 5,23 41,36 2,16
INDIGENA SAC LTDA 7.278,41 37.489.153,27 3.954.048,95 0,02 9,48 0,18 20,01 0,04
JUAN PIO DE MORA LTDA 706,84| 32.871.536,84 5.618.829,01 0,00 5,85 0,01 21,01 0,00
KULLKIWASI LTDA 855.748,40 87.388.397,63 11.609.568,07 0,98 7,53 7,37 22,01 1,62
LA BENEFICA LTDA 408.558,34|  33.205.684,53 6.688.557,73 1,23 4,96 6,11 23,01 141
LA MERCED LTDA 404.956,12 73.900.403,67 8.773.750,49 0,55 8,42 4,62 24,01 1,11
LUCHA CAMPESINA 487.118,28 28.928.921,60 5.137.552,18 1,68 5,63 9,48 25,01 2,37
LUZ DEL VALLE 420.200,00 58.630.033,39 8.470.564,76 0,72 6,92 4,96 26,01 1,29
MAQUITA CUSHUNCHIC LTDA 567.811,30 37.919.312,95 8.324.287,51 1,50 4,56 6,82 27,01 1,84
MAS AHORRO SOLIDARIO MASCOOP -959.949,40 22.347.911,55 1.270.646,70 (4,30) 17,59 (75,55) 28,01 (21,16)
MUJERES UNIDAS TANTANAKUSHKA WARMIKUNAH 15.157,00 31.792.757,09 4.848.612,83 0,05 6,56 0,31 29,01 0,09
ONCE DE JUNIO LTDA 752.482,03 83.553.585,22 12.263.730,31 0,90 6,81 6,14 30,01 1,84
PADRE JULIAN LORENTE LTDA 436.661,41 61.245.740,58 10.326.090,61 0,71 5,93 4,23 31,01 1,31
POLITECNICA LTDA 24.655,11 25.864.799,48 2.413.820,05 0,10 10,72 1,02 32,01 0,33
PREVISION AHORRO Y DESAROLLO LTDA 93.432,17 33.094.920,57 3.986.126,23 0,28 8,30 2,34 33,01 0,77
SAN ANTONIO LTDA - IMBABURA 498.908,17|  35.234.432,29 5.522.962,60 1,42 6,38 9,03 34,01 3,07
SAN FRANCISCO DE ASIS LTDA 55.938,02|  45.103.760,18 35.538.671,30 0,12 1,27 0,16 35,01 0,06
SANTA ANA LTDA 421.604,37 30.267.278,58 4.314.516,30 1,39 7,02 9,77 36,01 3,52
SANTA ISABEL LTDA 108.133,05 36.253.139,98 4.603.845,73 0,30 7,87 2,35 37,01 0,87
TEXTIL 14 DE MARZO 584.973,62 42.141.108,35 7.916.720,17 1,39 5,32 7,39 38,01 2,81
VIRGEN DEL CISNE 881.918,85 36.680.758,72 5.912.545,98 2,40 6,20 14,92 39,01 5,82
Total Segmento 15.414.251,16 | 1.790.831.839,05 317.608.024,26 0,86 5,64 4,85 40,01 1,94

Fuente: Elaborado por el autor en base a la informacién de la SEPS
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Tabla 4: Calculo de dimensiones segmento dos afio 2019

Resultados Rentabilidad Coeficiente Tasade
depuesto de Activo Total Economica Apalancamiento Rentabilidad de retencion crecimientos

Entidad Financiera impuestos Promedio Recurso Propios (ROA) financiero Financiera (ROE) X2 sostenible Y1

4 DE OCTUBRE 782.854,15 35.582.356,55 6.626.393,97 2,20 5,37 11,81 68,75 8,12
9 DE OCTUBRE LTDA 470.889,00 49.832.706,29 6.370.062,83 0,94 7,82 7,39 61,09 4,52
ALFONSO JARAMILLO LEON CCC 767.321,13 64.755.668,07 10.027.944,17 1,18 6,46 7,65 47,34 3,62
ARTESANOS LTDA 804.870,20 45.571.973,05 7.728.848,67 1,77 5,90 10,41 49,78 5,18
CALCETA LTDA 1.082.841,39 55.686.302,00 11.223.532,93 1,94 4,96 9,65 42,86 4,14
CHONE LTDA 1.293.009,26 71.121.339,66 18.708.595,51 1,82 3,80 6,91 50,89 3,52
COMERCIO LTDA 1.375.497,41 83.040.780,18 14.196.833,68 1,66 5,85 9,69 41,04 3,98
CONSTRUCCION COMERCIO Y PRODUCCION LTDA -7.429.363,21 51.823.725,46 2.813.373,30 (14,34 18,42 (264,07) 157,14 (414,96)
COOPAC AUSTRO LTDA 42.679,03 53.596.467,72 7.961.745,69 0,08 6,73 0,54 81,31 0,44
CORPORACION CENTRO LTDA 27.688,35 27.818.796,30 3.219.512,96 0,10 8,64 0,86 22,20 0,19
COTOCOLLAO LTDA 388.765,10 37.187.790,69 5.802.340,28 1,05 6,41 6,70 46,76 3,13
CREA LTDA 21.656,03 82.345.128,67 7.129.390,33 0,03 11,55 0,30 53,22 0,16
DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE ZAMORA LTDA 226.038,25 46.737.449,83 7.566.082,25 0,48 6,18 2,99 55,75 167
DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE LOJA LTDA 1.041.001,24 68.914.205,47 14.252.475,74 1,51 4,84 7,30 38,60 2,82
DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE YANTZAZA LTQ 193.512,81 31.421.345,04 5.029.069,29 0,62 6,25 3,85 75,61 2,91
DE LA PEQUENA EMPRESA GUALAQUIZA 118.139,63 42.750.373,98 5.472.263,56 0,28 7,81 2,16 56,58 1,22
EDUCADORES DE CHIMBORAZO LTDA 242.761,58 24.314.797,72 7.356.805,58 1,00 3,31 3,30 33,92 1,12
EDUCADORES DE LOJA LTDA 398.411,10 27.656.612,98 6.624.688,39 1,44 4,17 6,01 33,49 2,01
EDUCADORES DE TUNGURAHUA LTDA 381.890,43 22.272.570,32 10.378.439,31 1,71 2,15 3,68 28,42 1,05
EDUCADORES DEL AZUAY LTDA 229.922,55 28.675.432,19 8.869.204,81 0,80 3,23 2,59 11,68 0,30
GUARANDA LTDA 679.146,31 64.257.021,71 10.150.558,25 1,06 6,33 6,69 43,59 2,92
INDIGENA SAC LTDA 42.431,92 53.652.654,54 6.445.125,95 0,08 8,32 0,66 26,66 0,18
JUAN PIO DE MORA LTDA 518,84 35.180.992,64 5.761.319,74 0,00 6,11 0,01 30,66 0,00
LA BENEFICA LTDA 521.229,57 33.916.610,19 7.527.106,66 1,54 4,51 6,92 66,58 4,61
LA MERCED LTDA 139.551,38 82.501.413,69 8.646.201,23 0,17 9,54 1,61 31,95 0,52
LUCHA CAMPESINA 847.358,61 34.925.300,86 6.527.161,14 2,43 5,35 12,98 47,25 6,13
LUZ DEL VALLE 11.333,16 63.191.619,80 8.542.571,05 0,02 7,40 0,13 28,36 0,04
MANANTIAL DE ORO LTDA 417.829,45 26.156.846,82 3.645.772,39 1,60 717 11,46 61,82 7,08
MAQUITA CUSHUNCHIC LTDA 409.925,06 41.624.951,94 8.792.083,52 0,98 4,73 4,66 44,33 2,07
MUJERES UNIDAS TANTANAKUSHKA WARMIKUN 65.419,23 35.172.610,69 5.264.774,29 0,19 6,68 1,24 68,73 0,85
PADRE JULIAN LORENTE LTDA 207.562,78 70.961.750,65 11.241.726,94 0,29 6,31 1,85 44,83 0,83
PEDRO MONCAYO LTDA 477.855,50 29.237.209,73 6.312.131,65 1,63 4,63 7,57 47,11 3,57
POLITECNICA LTDA 93.386,57 25.653.636,23 2.831.579,80 0,36 9,06 3,30 19,42 0,64
PREVISION AHORRO Y DESAROLLO LTDA 58.805,85 33.244.734,22 4.300.530,19 0,18 7,73 1,37 54,25 0,74
PROMOCION DE VIDA ASOCIADA LTDA PROVIDA 402.581,32 29.569.469,72 5.282.810,22 1,36 5,60 7,62 61,48 4,69
SAN ANTONIO LTDA - IMBABURA 355.024,61 43.570.297,89 6.260.999,62 0,81 6,96 5,67 62,31 3,53
SAN FRANCISCO DE ASIS LTDA 2.323,02 46.400.997,91 37.386.694,36 0,01 1,24 0,01 25,01 0,00
SANTA ANA LTDA 360.578,87 33.770.298,55 5.202.995,45 1,07 6,49 6,93 57,39 3,98
SANTA ISABEL LTDA 254.425,91 37.308.601,45 5.117.974,33 0,68 7,29 4,97 64,05 3,18
TEXTIL 14 DE MARZO 270.618,42 44.160.480,85 9.117.259,62 0,61 4,84 2,97 39,00 1,16
VIRGEN DEL CISNE 856.267,06 51.737.350,13 7.421.322,92 1,66 6,97 11,54 58,33 6,73
Total Segmento 8.934.558,87 1.867.300.672,38|  339.136.302,57 0,48 5,51 2,63 45,40 1,20

Fuente: Elaborado por el autor en base a la informacion de la SEPS
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Tabla 5: Calculo de dimensiones segmento dos afio 2020

Resultados Rentabilidad Rentabilidad Coeficiente Tasade
depuesto de Activo Total Economica Apalancamient Financiera de retencion crecimientos
Entidad Financiera impuestos Promedio Recurso Propios o financiero (ROE) X2 sostenible Y1
4 DE OCTUBRE 27.833,30 37.331.589,30 6.391.601,56 0,07 5,84 0,44 80,62 0,35
9 DE OCTUBRE LTDA 346.232,78 66.280.456,62 7.144.018,17 0,52 9,28 4,85 65,42 3,17
ALIANZA MINAS LTDA (251.571,87) 23.512.077,05 3.636.161,38 (1,07) 6,47 (6,92) 58,08 (4,02)
ARMADA NACIONAL 29.320,79 23.881.569,16 4.003.351,16 0,12 5,97 0,73 31,51 0,23
ARTESANOS LTDA 408.169,91 48.538.892,85 8.493.570,68 0,84 571 4,81 50,67 2,44
CALCETA LTDA 927.030,93 66.287.108,94 12.826.138,42 1,40 5,17 7,23 50,51 3,65
CHONE LTDA 1.094.000,64 82.588.628,55 19.938.937,15 1,32 4,14 5,49 50,96 2,80
CONSTRUCCION COMERCIO Y PRODUCCION LTDA (567.748,21) 48.841.866,09 2.515.970,34 (1,16) 19,41 (22,57) 5,62 (1,27)
COOPAC AUSTRO LTDA 43.159,16 54.083.892,30 8.390.979,11 0,08 6,45 0,51 80,02 0,41
CORPORACION CENTRO LTDA 3.166,44 31.817.581,18 3.637.738,78 0,01 8,75 0,09 27,41 0,02
COTOCOLLAO LTDA 297.071,12 38.406.823,59 6.278.326,23 0,77 6,12 4,73 49,57 2,35
DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE ZAMORA LTDA 47.024,62 47.744.957,88 7.532.118,98 0,10 6,34 0,62 59,03 0,37
DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE LOJA LTDA 274.896,12 75.349.118,78 14.403.193,22 0,36 5,23 1,91 42,44 0,81
DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE YANTZAZA LTQ 10.429,86 33.029.052,29 5.204.124,27 0,03 6,35 0,20 81,23 0,16
DE LA PEQUENA EMPRESA GUALAQUIZA 136.308,93 48.727.047,81 5.862.651,13 0,28 8,31 2,33 59,31 1,38
EDUCADORES DE CHIMBORAZO LTDA 115.364,83 26.671.631,73 7.609.575,73 0,43 3,51 1,52 36,88 0,56
EDUCADORES DE LOJA LTDA 480.825,99 29.998.144,66 6.953.735,29 1,60 4,31 6,91 36,95 2,55
EDUCADORES DE TUNGURAHUA LTDA 335.444,31 21.665.342,42 10.167.364,44 1,55 2,13 3,30 31,31 1,03
EDUCADORES DEL AZUAY LTDA 219.618,22 30.054.126,58 9.091.398,84 0,73 3,31 2,42 13,30 0,32
EDUCADORES TULCAN LTDA 84.460,47 30.363.911,76 3.820.878,22 0,28 7,95 2,21 41,27 0,91
GUARANDA LTDA 352.763,71 67.394.686,76 10.894.015,38 0,52 6,19 3,24 48,64 1,57
HUAICANA LTDA 62.582,19 22.161.851,15 3.275.686,96 0,28 6,77 1,91 23,86 0,46
INDIGENA SAC LTDA 40.396,17 60.732.830,47 6.985.722,99 0,07 8,69 0,58 32,12 0,19
JUAN PIO DE MORA LTDA (1.091.928,10) 34.741.005,86 5.070.492,46 (3,14 6,85 (21,53) 40,38 (8,70)
LA BENEFICA LTDA 146.519,58 32.609.386,78 7.574.885,87 0,45 4,30 1,93 73,09 1,41
LUCHA CAMPESINA 644.945,67 41.604.191,47 7.275.259,27 1,55 5,72 8,86 57,25 5,08
LUZ DEL VALLE 236.464,23 67.076.161,76 9.547.980,87 0,35 7,03 2,48 28,42 0,70
MANANTIAL DE ORO LTDA 366.716,49 30.729.416,17 4.029.466,47 1,19 7,63 9,10 68,03 6,19
MAQUITA CUSHUN LTDA 50.339,64 26.617.263,31 3.292.664,75 0,19 8,08 1,53 59,67 0,91
MAQUITA CUSHUNCHIC LTDA 88.530,01 43.149.435,57 9.209.681,96 0,21 4,69 0,96 55,38 0,53
MUJERES UNIDAS TANTANAKUSHKA WARMIKUN 38.974,94 36.490.266,28 5.361.474,46 0,11 6,81 0,73 69,18 0,50
PEDRO MONCAYO LTDA 399.620,90 31.900.209,30 6.722.042,42 1,25 4,75 5,94 49,96 2,97
POLITECNICA LTDA 38.770,62 26.757.299,93 3.157.721,61 0,14 8,47 1,23 21,33 0,26
PREVISION AHORRO Y DESAROLLO LTDA 6.977,32 37.347.036,42 4.305.743,63 0,02 8,67 0,16 60,27 0,10
PROMOCION DE VIDA ASOCIADA LTDA PROVIDA 454.176,47 32.511.097,48 6.262.365,04 1,40 5,19 7,25 66,65 4,83
SAN ANTONIO LTDA - IMBABURA 117.948,45 48.055.621,04 6.380.063,38 0,25 7,53 1,85 66,98 1,24
SAN FRANCISCO DE ASIS LTDA 2.706,99 49.269.869,97 30.562.945,78 0,01 1,61 0,01 6,51 0,00
SANTA ANA LTDA 303.079,00 38.308.403,96 5.863.680,49 0,79 6,53 5,17 63,09 3,26
SANTA ISABEL LTDA 77.155,74 38.960.921,04 5.181.997,10 0,20 7,52 1,49 68,65 1,02
SENOR DE GIRON 42.075,58 22.347.952,92 2.836.318,23 0,19 7,88 1,48 34,48 0,51
TENA LTDA 357.101,53 22.318.268,27 4.070.227,03 1,60 5,48 8,77 57,54 5,05
TEXTIL 14 DE MARZO 245.453,31 45.155.140,93 9.672.030,48 0,54 4,67 2,54 42,64 1,08
VIRGEN DEL CISNE 582.833,46 63.155.405,08 8.438.459,37 0,92 7,48 6,91 63,06 4,36
VISION DE LOS ANDES VISANDES (123.996,38) 33.928.572,80 3.498.626,46 (0,37) 9,70 (3,59 29,30 (1,04)
Total Segmento 7.501.245,86 | 1.818.496.114,26 323.371.385,56 0,41 5,62 2,32 46,04 1,07

Fuente: Elaborado por el autor en base a la informacion de la SEPS
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Tabla 6: Calculo de dimensiones segmento tres afio 2016

Resultados Rentabilidad Rentabilidad Tasa de

depuesto de Activo Total Economica Apalancamiento Financiera Coeficiente de crecimientos
Entidad Financiera impuestos Promedio Recurso Propios (ROA) financiero (ROE) retencion X2 sostenible Y1
13 DE ABRIL 25.803,35 10.681.227,65 3.493.665,59 0,24 3,06 0,74 11,69 0,09
16 DE JULIO LTDA 19.277,16 9.552.469,23 789.717,77 0,20 12,10 2,44 24,79 0,61
4 DE OCTUBRE 204.999,75 17.060.426,33 3.165.748,26 1,20 5,39 6,48 69,65 4,51
9 DE OCTUBRE LTDA 154.337,78 16.687.371,49 3.114.052,93 0,92 5,36 4,96 52,04 2,58
ACCION IMBABURAPAK LTDA 5.464,23 10.739.639,94 1.409.448,87 0,05 7,62 0,39 21,33 0,08
ALIANZA MINAS LTDA 39.883,19 13.312.211,82 2.513.468,53 0,30 5,30 1,59 39,03 0,62
ANDINA LTDA 1.035,68 8.001.825,71 733.087,13 0,01 10,92 0,14 12,43 0,02
BANOS LTDA -539.104,95 6.524.249,59 470.508,34 (8,26) 13,87 (114,58) 93,81 (107,49)
BASE DE TAURA 4.247,28 6.600.471,90 1.266.686,93 0,06 521 0,34 16,02 0,05
CAMARA DE COMERCIO DE SANTO DOMINGO 65.630,55 9.878.186,84 1.366.912,36 0,66 7,23 4,80 9,42 0,45
CAMPESINA COOPAC 13.243,05 7.428.442,77 660.668,74 0,18 11,24 2,00 37,56 0,75
CANAR LTDA -218.192,78 7.929.227,97 1.317.632,25 (2,75) 6,02 (16,56) 10,15 (1,68)
CIUDAD DE QUITO 3.367,76 5.479.565,52 394.685,62 0,06 13,88 0,85 13,83 0,12
COCALTDA 19.686,76 7.339.065,65 2.098.874,12 0,27 3,50 0,94 28,86 0,27
COOP CATAR LTDA 13.402,01 5.498.181,98 799.591,09 0,24 6,88 1,68 12,21 0,20
CORPORACION CENTRO LTDA -680.510,42 16.908.088,23 1.733.947,75 (4,02) 9,75 (39,25) 44,91 (17,62)
CRECER WINARI LTDA 4.308,61 5.568.622,17 816.818,59 0,08 6,82 0,53 0,77 0,00
CREDIAMBATO LTDA 19.354,05 8.395.496,25 549.718,97 0,23 15,27 3,52 34,01 1,20
CREDIAMIGO LTDA 4.501,85 5.833.712,74 684.678,34 0,08 8,52 0,66 42,76 0,28
CRISTO REY 14.741,84 8.477.692,94 2.357.885,95 0,17 3,60 0,63 30,79 0,19
DE IMBABURA AMAZONAS -101.273,45 8.257.189,88 666.137,15 (1,23) 12,40 (15,20) 18,84 (2,86)
DE INDIGENAS CHUCHUQUI LTDA 16.563,39 14.248.574,93 1.088.273,97 0,12 13,09 1,52 25,40 0,39
DE LA MICROEMPRESA FORTUNA 10.427,07 11.085.540,87 1.675.510,83 0,09 6,62 0,62 25,57 0,16
DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE YANTZAZA LTD 90.883,80 17.298.894,30 3.737.872,92 0,53 4,63 2,43 72,09 1,75
DE LOS EMPLEADOS JUBILADOS Y EX-EMPLEADOS 1.434,77 8.099.505,44 869.955,26 0,02 9,31 0,16 15,51 0,03
DEL DISTRITO METROPOLITANO DE QUITO AMA! 19.256,26 5.302.255,61 1.363.229,11 0,36 3,89 1,41 25,06 0,35
DEL MAGISTERIO DE PICHINCHA 2.873,84 13.100.457,53 4.184.503,34 0,02 3,13 0,07 25,46 0,02
ECUACREDITOS LTDA 6.709,31 6.003.726,27 282.093,60 0,11 21,28 2,38 391 0,09
EDUCADORES DE CHIMBORAZO LTDA 149.968,07 19.066.626,02 6.289.185,00 0,79 3,03 2,38 29,00 0,69
EDUCADORES DE PASTAZA LTDA 82.109,74 8.486.841,77 2.371.287,12 0,97 3,58 3,46 12,24 0,42
EDUCADORES DE TUNGURAHUA LTDA 284.353,06 18.639.672,74 | 10.728.590,59 1,53 1,74 2,65 19,87 0,53
EDUCADORES DE ZAMORA CHINCHIPE LTDA 14.985,93 5.913.225,63 3.125.808,75 0,25 1,89 0,48 15,78 0,08
EDUCADORES PRIMARIOS DEL COTOPAXI 36.378,89 7.533.708,33 757.703,79 0,48 9,94 4,80 9,57 0,46
EDUCADORES TULCAN LTDA 110.595,05 16.002.756,67 2.049.868,13 0,69 7,81 5,40 29,11 1,57
FASAYNAN LTDA 199.244,82 7.468.196,00 808.309,45 2,67 9,24 24,65 27,88 6,87
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Resultados Rentabilidad Rentabilidad Tasa de

depuesto de Activo Total Economica Apalancamiento Financiera Coeficiente de crecimientos
Entidad Financiera impuestos Promedio Recurso Propios (ROA) financiero (ROE) retencion X2 sostenible Y1
FONDO PARA EL DESARROLLO Y LA VIDA 52.779,07 9.901.397,19 1.921.693,01 0,53 5,15 2,75 71,09 1,95
FUTURO LAMANENSE 21.660,23 6.769.057,94 2.206.395,76 0,32 3,07 0,98 61,44 0,60
GANANSOL LTDA 113.333,74 6.972.413,41 914.266,72 1,63 7,63 12,40 63,42 7,86
HERMES GAIBOR VERDESOTO 15.006,74 5.678.529,91 858.384,62 0,26 6,62 1,75 46,71 0,82
HUAICANA LTDA 71.711,77 14.417.646,24 2.349.640,31 0,50 6,14 3,05 9,49 0,29
INDIGENA SAC PELILEO LTDA 23.003,27 7.993.186,66 1.331.118,10 0,29 6,00 1,73 19,74 0,34
JUAN DE SALINAS 1.376,62 6.404.507,12 905.359,06 0,02 7,07 0,15 9,60 0,01
LA BENEFICA LTDA 235.038,70 18.763.637,35 4.924.662,70 1,25 3,81 4,77 58,74 2,80
LA DOLOROSA LTDA 43.039,84 13.609.692,15 3.112.633,15 0,32 4,37 1,38 13,45 0,19
MAGISTERIO MANABITA LIMITADA 4.047,02 6.499.224,74 3.053.879,98 0,06 2,13 0,13 69,96 0,09
MANANTIAL DE ORO LTDA 164.755,39 15.235.723,81 1.838.736,31 1,08 8,29 8,96 53,99 4,84
MAQUITA CUSHUN LTDA 68.043,30 8.232.216,60 1.081.263,88 0,83 7,61 6,29 18,77 1,18
METROPOLITANA LTDA 25.348,98 6.154.015,96 2.098.888,64 0,41 2,93 1,21 5,95 0,07
MICROEMPRESARIAL SUCRE 147.208,34 9.376.053,07 2.143.019,41 1,57 4,38 6,87 29,49 2,03
MINGA LTDA 105.518,76 12.847.407,71 2.430.808,12 0,82 5,29 4,34 39,95 1,73
MULTIEMPRESARIAL 3.425,75 8.233.187,07 1.159.230,59 0,04 7,10 0,30 31,10 0,09
MUSHUK-YUYAY 73.256,67 11.688.269,02 1.353.429,99 0,63 8,64 5,41 73,40 3,97
NUEVA HUANCAVILCA 33.404,63 6.555.076,59 793.420,07 0,51 8,26 4,21 39,12 1,65
PEDRO MONCAYO LTDA 360.030,66 15.841.916,04 4.362.878,47 2,27 3,63 8,25 17,12 1,41
POLITECNICA LTDA 14.085,82 19.764.204,65 1.588.422,93 0,07 12,44 0,89 13,98 0,12
PROMOCION DE VIDA ASOCIADA LTDA PROVIDA 173.561,01 16.058.468,96 2.819.983,99 1,08 5,69 6,15 50,46 3,11
PUELLARO LTDA -65.833,78 13.842.242,89 2.805.383,85 (0,48) 4,93 (2,35) 14,65 (0,34)
SALINAS LIMITADA 62.609,59 5.337.657,47 1.116.962,08 1,17 4,78 5,61 27,51 1,54
SALITRE LTDA -39.958,61 7.248.193,89 2.644.116,68 (0,55) 2,74 (1,51) 36,86 (0,56)
SAN ANTONIO LTDA 30.555,01 13.329.419,68 2.212.930,71 0,23 6,02 1,38 48,98 0,68
SAN CRISTOBAL LTDA 67.647,62 8.116.987,45 1.751.559,74 0,83 4,63 3,86 21,55 0,83
SAN GABRIEL LTDA -10.585,59 10.934.267,43 3.048.671,19 (0,10) 3,59 (0,35) 22,21 (0,08)
SAN JORGE LTDA 24.505,44 6.521.942,38 850.837,16 0,38 7,67 2,88 19,47 0,56
SAN JUAN DE COTOGCHOA 56.607,69 8.894.068,14 1.360.070,76 0,64 6,54 4,16 5,89 0,25
SAN MIGUEL DE LOS BANCOS LTDA 112.619,78 13.842.762,84 3.152.447,44 0,81 4,39 3,57 24,18 0,86
SAN MIGUEL DE PALLATANGA 90.716,02 6.809.790,08 2.216.200,86 1,33 3,07 4,09 45,13 1,85
SAN PEDRO LTDA 120.018,11 8.375.892,63 3.827.705,21 1,43 2,19 3,14 7,24 0,23
SAN VICENTE DEL SUR 17.178,76 8.043.229,59 724.533,77 0,21 11,10 2,37 26,63 0,63
SANTA ANA DE NAYON 3.840,77 7.277.526,34 856.746,23 0,05 8,49 0,45 12,48 0,06
SANTA ANA LTDA 184.520,58 19.110.348,82 2.059.741,66 0,97 9,28 8,96 20,27 1,82
SANTA ANITA LTDA -86.790,40 10.295.818,90 1.274.785,36 (0,84) 8,08 (6,81) 57,81 (3,94)
SEMBRANDO UN NUEVO PAIS 1.661,03 15.308.023,77 1.793.294,54 0,01 8,54 0,09 28,76 0,03
SENOR DE GIRON 106.697,50 13.540.447,78 2.413.456,34 0,79 5,61 4,42 59,89 2,65
SIERRA CENTRO LTDA -425.708,94 9.336.644,88 951.435,35 (4,56) 9,81 (44,74) 124,92 (55,90)
SUBOFICIALES DE LA POLICIA NACIONAL -252.089,39 11.875.702,47 1.071.857,25 (2,12) 11,08 (23,52) 55,12 (12,96)
SUMAK KAWSAY LTDA -6.756,97 6.773.349,82 606.939,09 (0,10) 11,16 (1,11) 31,03 (0,35)
TENA LTDA 553.942,43 14.638.856,76 3.305.854,74 3,78 4,43 16,76 37,18 6,23
UNIDAD Y PROGRESO 182.709,01 7.136.936,63 1.656.378,32 2,56 4,31 11,03 9,09 1,00
UNION EL EJIDO 155.483,64 13.296.838,91 3.365.535,94 1,17 3,95 4,62 26,07 1,20
UNIVERSIDAD CATOLICA DEL ECUADOR 3.732,92 6.280.847,53 299.853,49 0,06 20,95 1,24 10,77 0,13
UNIVERSIDAD DE GUAYAQUIL LTDA 86.988,21 5.482.215,73 2.852.657,03 1,59 1,92 3,05 10,95 0,33
VISION DE LOS ANDES VISANDES 17.432,47 10.962.462,91 1.353.124,25 0,16 8,10 1,29 12,53 0,16
Total Segmento 2.841.366,51 844.011.656,62 | 162.557.321,99 0,34 5,19 1,75 30,89 0,54

Fuente: Elaborado por el autor en base a la informacion de la SEPS
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Tabla 7: Calculo de dimensiones segmento tres afio 2017

Resultados Rentabilidad Rentabilidad Tasa de
depuesto de Activo Total Recurso Economica  Apalancamient Financiera Coeficiente de crecimientos
Entidad Financiera impuestos Promedio Propios o financiero (ROE) retencion X2  sostenible Y1
13 DE ABRIL 7.821,08 10.037.783,53|  3.868.880,02 0,08 2,59 0,20 11,61 0,02
16 DEJULIO LTDA 52.547,34 9.637.984,52 1.000.288,21 0,55 9,64 5,25 26,88 141
4 DE OCTUBRE 417.659,33 22.930.767,10]  4.073.103,65 1,82 5,63 10,25 64,87 6,65
9 DE OCTUBRE LTDA 433.661,56 25.839.931,20|  4.044.662,60 1,68 6,39 10,72 48,17 5,16
ACCION IMBABURAPAK LTDA 2.772,51 13.468.272,08 1.588.306,43 0,02 8,48 0,17 27,09 0,05
ALIANZA MINAS LTDA 43.874,08 15.919.759,80]  2.963.059,25 0,28 5,37 1,48 42,21 0,63
ANDINA LTDA 8.804,23 10.571.901,49 956.983,27 0,08 11,05 0,92 21,08 0,19
BANOS LTDA -290.448,12 7.106.303,05 836.471,36 (4,09) 8,50 (34,72) 226,67 (78,71)
BASE DE TAURA 21.530,14 7.609.786,36]  1.311.352,13 0,28 5,80 1,64 15,76 0,26
CAMARA DE COMERCIO DE SANTO DOMINGO 19.650,08 9.356.901,22 975.530,84 0,21 9,59 2,01 45,62 0,92
CAMPESINA COOPAC -419.735,74 8.024.556,69|  1.052.588,96 (5,23) 7,62 (39,88) 23,28 (9,28)
CANAR LTDA 10.316,50 10.890.677,17 1.336.941,78 0,09 8,15 0,77 14,08 0,11
CIUDAD DE QUITO 2.978,92 5.468.262,04 423.855,84 0,05 12,90 0,70 9,14 0,06
COCA LTDA 17.458,53 8.536.585,44  2.129.959,50 0,20 4,01 0,82 30,19 0,25
COOP CATARLTDA 49.938,35 7.187.462,50]  1.037.153,34 0,69 6,93 4,81 12,64 0,61
CORPORACION CENTRO LTDA -213.347,11 19.731.256,55  2.359.171,55 (1,08) 8,36 (9,04) 33,09 (2,99)
CRECER WINARI LTDA 2.037,07 5.940.155,51 953.576,22 0,03 6,23 0,21 1,01 0,00
CREDIAMBATO LTDA 90.895,82 8.467.756,90 783.766,83 1,07 10,80 11,60 44,33 5,14
CREDIAMIGO LTDA 2.453,57 8.898.659,56 811.593,53 0,03 10,96 0,30 41,59 0,13
CRISTO REY 3.721,51 8.991.631,51] 2.521.831,52 0,04 3,57 0,15 33,84 0,05
DE IMBABURA AMAZONAS -109.010,92 9.284.233,78 979.579,80 (1,17) 9,48 (11,13) 28,79 (3,20)
DE INDIGENAS CHUCHUQUI LTDA -99.748,16 15.900.626,48 1.195.981,08 (0,63) 13,30 (8,34) 40,72 (3,40
DE LA MICROEMPRESA FORTUNA 22.098,85 14.706.070,23 1.829.692,00 0,15 8,04 1,21 29,66 0,36
DE LA PEQUENA EMPRESA CACPE YANTZAZA LTD 130.239,20 22.443.898,56]  3.962.380,20 0,58 5,66 3,29 73,03 2,40
DE LOS EMPLEADOS JUBILADOS Y EX-EMPLEADOS 1.330,93 7.829.112,74 909.804,70 0,02 8,61 0,15 18,75 0,03
DEL DISTRITO METROPOLITANO DE QUITO AMAZ(Q 14.944,46 6.150.210,23 1.821.075,21 0,24 3,38 0,82 19,40 0,16
DEL MAGISTERIO DE PICHINCHA -161.928,64 11.888.470,32] 3.984.594,24 (1,36) 2,98 (4,06) 26,88 (1,09)
ECUACREDITOS LTDA -44.482,70 6.590.642,19 828.467,56 (0,67) 7,96 (5,37) 75,56 (4,06)
EDUCADORES DE CHIMBORAZO LTDA 73.536,41 20.396.459,11|  6.554.045,87 0,36 311 112 30,09 0,34
EDUCADORES DE PASTAZA LTDA 42.974,28 9.369.064,10 2.455.379,37 0,46 3,82 1,75 18,45 0,32
EDUCADORES DE TUNGURAHUA LTDA 409.305,47 19.679.470,03| 10.647.512,62 2,08 1,85 3,84 22,39 0,86
EDUCADORES DE ZAMORA CHINCHIPE LTDA 68.183,58 6.253.566,53|  3.209.976,86 1,09 1,95 2,12 19,07 0,40
EDUCADORES PRIMARIOS DEL COTOPAXI 39.485,61 9.922.229,75|  1.048.654,64 0,40 9,46 3,77 12,44 0,47
EDUCADORES TULCAN LTDA 179.152,04 19.838.555,27|  2.555.915,89 0,90 7,76 7,01 2943 2,06
FASAYNAN LTDA 178.177,94 10.081.206,60{  1.092.648,85 1,77 9,23 16,31 39,44 6,43
FONDO PARA EL DESARROLLO Y LA VIDA 199.657,53 11.859.209,87  2.256.538,41 1,68 5,26 8,85 69,12 6,12
FUTURO LAMANENSE 153.351,95 7.758.797,89|  2.413.607,95 1,98 3,21 6,35 59,81 3,80
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Resultados Rentabilidad Rentabilidad Tasa de
depuesto de Activo Total Recurso Economica Apalancamient Financiera Coeficiente de crecimientos
Entidad Financiera impuestos Promedio Propios (ROA) o financiero (ROE) retencion X2  sostenible Y1
GANANSOL LTDA 98.777,91 8.315.433,48 1.055.933,38 1,19 7,87 9,35 69,56 6,51
HERMES GAIBOR VERDESOTO 40.101,54 6.357.570,91 1.126.426,27 0,63 5,64 3,56 43,87 1,56
HUAICANA LTDA 38.976,78 17.183.544,87 2.551.062,81 0,23 6,74 1,53 14,26 0,22
INDIGENA SAC PELILEO LTDA 29.328,28 10.590.467,06 1.600.625,15 0,28 6,62 1,83 32,70 0,60
JUAN DE SALINAS 3.250,25 8.348.491,63 998.913,53 0,04 8,36 0,33 13,13 0,04
LA BENEFICA LTDA 673.340,14 29.590.125,62 6.060.649,22 2,28 4,88 11,11 56,88 6,32
LA DOLOROSA LTDA 92.397,50 15.717.338,53 4.122.527,52 0,59 3,81 2,24 11,18 0,25
MAGISTERIO MANABITA LIMITADA 98.086,63 7.102.653,46 3.264.185,26 1,38 2,18 3,00 68,64 2,06
MANANTIAL DE ORO LTDA 235.652,90 19.326.245,80 2.252.040,20 1,22 8,58 10,46 58,51 6,12
MAQUITA CUSHUN LTDA 84.438,77 11.374.363,26 1.399.303,54 0,74 8,13 6,03 32,86 1,98
METROPOLITANA LTDA 6.455,55 6.381.312,28 2.062.512,19 0,10 3,09 0,31 6,40 0,02
MICROEMPRESARIAL SUCRE 127.637,28 12.968.318,71 2.677.873,34 0,98 4,84 4,77 29,06 1,39
MINGA LTDA -566.863,67 12.294.177,73 2.015.113,39 (4,61) 6,10 (28,13) 60,98 (17,15)
MULTIEMPRESARIAL 15.370,94 10.603.937,65 1.298.765,46 0,14 8,16 1,18 38,72 0,46
MUSHUK-YUYAY 25.023,16 14.304.157,78 1.478.723,11 0,17 9,67 1,69 68,30 1,16
NUEVA HUANCAVILCA 13.598,59 8.409.881,75 887.924,72 0,16 9,47 1,53 45,43 0,70
PEDRO MONCAYO LTDA 380.221,55 19.430.130,64 4.859.338,83 1,96 4,00 7,82 21,49 1,68
POLITECNICA LTDA 27.805,94 22.921.856,20 1.992.894,70 0,12 11,50 1,40 15,68 0,22
PROMOCION DE VIDA ASOCIADA LTDA PROVIDA 286.608,46 19.454.223,23 3.711.193,23 1,47 5,24 7,72 60,32 4,66
PUELLARO LTDA 40.342,21 15.063.449,83 3.222.940,16 0,27 4,67 1,25 27,25 0,34
SALINAS LIMITADA 59.855,63 5.476.222,60 1.230.769,10 1,09 4,45 4,86 30,07 1,46
SALITRE LTDA 17.577,05 8.301.993,32 2.783.292,93 0,21 2,98 0,63 39,39 0,25
SAN ANTONIO LTDA 59.280,24 18.140.882,51 2.517.640,82 0,33 7,21 2,35 48,73 1,15
SAN CRISTOBAL LTDA -752.348,34 8.883.276,99 981.946,42 (8,47) 9,05 (76,62) 24,43 (18,72)
SAN GABRIEL LTDA 21.776,89 10.226.008,18 3.192.693,14 0,21 3,20 0,68 31,49 0,21
SAN JORGE LTDA 79.263,96 8.052.793,70 1.070.930,57 0,98 7,52 7,40 25,03 1,85
SAN JUAN DE COTOGCHOA 92.624,28 10.863.804,65 1.515.849,33 0,85 7,17 6,11 10,90 0,67
SAN MIGUEL DE LOS BANCOS LTDA 210.263,13 14.816.186,46 3.323.526,14 1,42 4,46 6,33 26,85 1,70
SAN MIGUEL DE PALLATANGA 54.832,73 7.496.115,95 2.253.561,25 0,73 3,33 2,43 46,82 1,14
SAN PEDRO LTDA 14.349,62 8.277.272,95 3.556.633,42 0,17 2,33 0,40 8,31 0,03
SAN VICENTE DEL SUR 316.994,52 7.955.311,50 1.226.416,20 3,98 6,49 25,85 33,33 8,62
SANTA ANA DE NAYON -146.363,43 8.227.207,86 881.086,87 (1,78) 9,34 (16,61) 18,74 (3,11)
SANTA ANA LTDA -749.408,86 24.448.283,30 1.814.912,62 (3,07) 13,47 (41,29) 35,81 (14,79)
SANTA ANITA LTDA 85.615,68 10.325.771,63 1.600.016,47 0,83 6,45 5,35 63,03 3,37
SEMBRANDO UN NUEVO PAIS -115.432,79 11.324.376,71 1.205.517,97 (1,02) 9,39 (9,58) 20,61 (1,97)
SENOR DE GIRON -1.684.332,68 17.701.212,42 404.059,41 (9,52) 43,81 (416,85) 30,33 (126,41)
SIERRA CENTRO LTDA 26.297,85 11.651.694,85 1.777.071,12 0,23 6,56 1,48 122,21 1,81
SUBOFICIALES DE LA POLICIA NACIONAL 702.043,99 11.396.133,36 2.548.675,60 6,16 4,47 27,55 345,84 95,26
SUMAK KAWSAY LTDA 182.326,05 7.844.885,71 967.342,58 2,32 8,11 18,85 45,17 8,51
TENA LTDA 342.757,71 19.249.861,73 3.423.509,83 1,78 5,62 10,01 42,57 4,26
UNIDAD Y PROGRESO 27.578,43 8.215.065,12 1.681.065,69 0,34 4,89 1,64 32,43 0,53
UNION EL EJIDO 28.094,57 14.766.604,13 3.490.686,62 0,19 4,23 0,80 27,30 0,22
UNIVERSIDAD CATOLICA DEL ECUADOR 34.898,37 7.080.505,85 795.728,61 0,49 8,90 4,39 15,26 0,67
UNIVERSIDAD DE GUAYAQUIL LTDA 2.020.952,79 5.662.319,55 7.858.561,83 35,69 0,72 25,72 12,32 3,17
VISION DE LOS ANDES VISANDES 17.432,47 18.841.014,42 1.786.272,19 0,09 10,55 0,98 18,84 0,18
Total Segmento 2.020.952,79 995.530.703,77| 176.048.184,90 0,20 5,65 1,15 34,73 0,40

Fuente: Elaborado por el autor en base a la informacion de la SEPS
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Tabla 8: Calculo de dimensiones segmento tres afio 2018

Resultados Rentabilidad Rentabilidad Coeficiente Tasa de

depuesto de Activo Total Recurso Economica Apalancamiento Financiera de retencion crecimientos
Entidad Financiera impuestos Promedio Propios (ROA) financiero (ROE) X2 sostenible
1 DEJULIO 10.598,43 6.108.321,50 1.105.397,39 0,17 5,53 0,96 34,09 0,33
13 DE ABRIL (479.742,23) 9.267.292,88 3.649.279,81 (5,18) 2,54 (13,15) 13,29 (1,75)
16 DE JULIO LTDA 66.683,67 10.984.124,06 1.274.934,49 0,61 8,62 5,23 30,78 1,61
ACCION IMBABURAPAK LTDA 2.699,84 13.968.807,91 1.934.345,74 0,02 7,22 0,14 37,81 0,05
ALIANZA MINAS LTDA 203.166,50 19.191.929,30 3.341.631,19 1,06 574 6,08 43,54 2,65
ANDINA LTDA (295.554,57)[ 14.056.542,75 949.307,12 (2,10) 14,81 (31,13) 40,38 (12,57)
ANTORCHA LTDA 141.813,99 6.055.273,13 1.899.491,42 2,34 3,19 7,47 32,42 2,42
BASE DE TAURA 4.055,80 7.249.061,00 1.272.529,44 0,06 5,70 0,32 16,81 0,05
CACPE CELICA 64.325,09 4.950.706,23 1.303.481,42 1,30 3,80 4,93 25,78 1,27
CAMARA DE COMERCIO DE
SANTO DOMINGO (245.399,51) 9.231.594,10 769.169,19 (2,66) 12,00 (31,90) 64,97 (20,73)
CAMPESINA COOPAC (73.701,27) 8.372.839,00 1.053.232,69 (0,88) 7,95 (7,00) 32,54 (2,28)
CANAR LTDA 61.927,61 11.697.588,37 1.676.899,70 0,53 6,98 3,69 17,85 0,66
CIUDAD DE QUITO 3.622,52 5.401.743,16 411.815,31 0,07 13,12 0,88 9,41 0,08
COCA LTDA 23.246,72 10.537.796,77 2.358.192,77 0,22 4,47 0,99 31,93 0,31
COOP CATARLTDA 6.191,57 7.941.721,21 1.187.689,12 0,08 6,69 0,52 68,07 0,35
CORPORACION CENTRO LTDA 1.101,60 24.290.889,02 2.577.888,26 0,00 9,42 0,04 18,25 0,01
CRECER WINARI LTDA 15.921,07 6.192.036,36 989.458,89 0,26 6,26 1,61 1,14 0,02
CREDIAMBATO LTDA 164.060,71 9.812.974,40 977.261,90 1,67 10,04 16,79 47,71 8,01
CREDIAMIGO LTDA 29.035,74 11.465.424,11 1.102.320,03 0,25 10,40 2,63 42,98 1,13
CRISTO REY 17.322,74 9.263.835,02 2.655.080,97 0,19 3,49 0,65 37,12 0,24
DE IMBABURA AMAZONAS (327.331,27) 10.413.462,67 1.025.705,96 (3,14) 10,15 (31,91) 14,85 4.74)
DE INDIGENAS CHUCHUQUI LTDA 86.416,41 16.200.456,37 1.525.470,91 0,53 10,62 5,66 44,31 2,51
DE LA MICROEMPRESA FORTUNA 61.629,82 15.441.596,35 1.918.244,43 0,40 8,05 3,21 31,67 1,02
DE LOS EMPLEADOS JUBILADOS Y
EX-EMPLEADOS DEL BANCO
CENTRAL DEL ECUADOR 2.091,65 7.721.014,49 956.214,91 0,03 8,07 0,22 17,93 0,04
DEL DISTRITO METROPOLITANO
DE QUITO AMAZONAS 36.100,52 7.276.608,36 1.859.623,02 0,50 3,91 1,94 20,65 0,40
DEL MAGISTERIO DE PICHINCHA 14.344,82 12.128.667,94 4.246.751,81 0,12 2,86 0,34 22,69 0,08
ECUACREDITOS LTDA 1.123,16 8.173.393,05 1.146.504,64 0,01 7,13 0,10 67,65 0,07
EDUCADORES DE PASTAZA LTDA 19.666,76 9.319.726,03 2.517.825,60 0,21 3,70 0,78 22,21 0,17
EDUCADORES DE TUNGURAHUA
LTDA 466.009,31 20.999.711,77| 10.271.196,47 2,22 2,04 4,54 25,27 1,15
EDUCADORES DE ZAMORA
CHINCHIPE LTDA 93.283,76 6.327.203,31 3.200.102,25 1,47 1,98 2,92 22,29 0,65
EDUCADORES PRIMARIOS DEL
COTOPAXI 55.762,21 12.409.047,44 1.373.020,08 0,45 9,04 4,06 10,94 0,44
EDUCADORES TULCAN LTDA 172.956,13 23.153.175,48 3.083.148,79 0,75 7,51 5,61 32,93 1,85
FASAYNAN LTDA 216.381,24 14.419.537,33 1.448.354,56 1,50 9,96 14,94 42,48 6,35
FONDO PARA EL DESARROLLO Y
LA VIDA 129.839,53 13.669.291,37 2.721.338,87 0,95 5,02 4,77 69,67 3,32
FUTURO LAMANENSE 222.027,06 9.732.195,55 2.893.542,05 2,28 3,36 7,67 57,98 4,45
GANANSOL LTDA 136.015,52 9.850.645,70 1.238.551,31 1,38 7,95 10,98 71,05 7,80
HERMES GAIBOR VERDESOTO 113.939,51 7.119.765,94 1.346.697,24 1,60 5,29 8,46 46,36 3,92
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Resultados

Rentabilidad

Rentabilidad

Coeficiente

Tasa de
crecimientos

depuesto de Activo Total Recurso Economica Apalancamiento Financiera de retencion sostenible
Entidad Financiera impuestos Promedio Propios financiero (ROE) X2 Y1
HUAICANA LTDA 48.301,10 18.653.384,36 2.775.725,84 0,26 6,72 1,74 17,73 0,31
INDIGENA SAC PELILEO LTDA 26.375,87 14.249.716,16 2.087.090,42 0,19 6,83 1,26 43,87 0,55
JUAN DE SALINAS 2.313,05 10.910.881,03 1.120.786,95 0,02 9,74 0,21 18,41 0,04
LA DOLOROSA LTDA 72.413,61 11.827.792,29 1.752.897,30 0,61 6,75 4,13 46,30 1,91
MAGISTERIO MANABITA
LIMITADA 195.715,29 19.061.190,31 2.489.778,30 1,03 7,66 7,86 30,84 2,42
MANANTIAL DE ORO LTDA 350.205,40 24.665.777,45 4.417.991,51 1,42 5,58 7,93 65,43 5,19
MAQUITA CUSHUN LTDA 233.076,43 8.470.544,64 4.557.523,61 2,75 1,86 5,11 9,08 0,46
METROPOLITANA LTDA 17.618,83 6.101.054,31 1.250.677,11 0,29 4,88 1,41 29,80 0,42
MICROEMPRESARIAL SUCRE 314.067,25 16.616.919,74 1.997.875,82 1,89 8,32 15,72 65,66 10,32
MINGA LTDA 101.810,76 10.632.635,16 2.595.446,21 0,96 4,10 3,92 33,67 1,32
MULTIEMPRESARIAL 16.715,02 9.671.352,72 1.092.358,69 0,17 8,85 1,53 57,67 0,88
MUSHUK-YUYAY (9.016,28) 16.814.138,25 2.505.513,50 (0,05) 6,71 (0,36) 84,11 (0,30)
NUEVA HUANCAVILCA 36.807,93 25.583.822,42 2.402.562,08 0,14 10,65 1,53 20,97 0,32
PEDRO MONCAYO LTDA 259.689,19 8.711.813,23 1.304.698,92 2,98 6,68 19,90 29,62 5,90
PICHINCHA LTDA 246.546,35 7.872.006,85 2.630.843,58 3,13 2,99 9,37 54,38 5,10
PROMOCION DE VIDA ASOCIADA
LTDA PROVIDA 263.374,88 13.719.079,41 3.550.094,13 1,92 3,86 7,42 56,63 4,20
PUELLARO LTDA 47.360,50 16.664.830,28 4.200.439,34 0,28 3,97 1,13 12,94 0,15
PUSHA K RUNA HOMBRE LIDER 26.279,98 5.552.492,94 3.108.435,68 0,47 1,79 0,85 13,25 0,11
SALINAS LIMITADA 77.346,26 8.443.744,92 2.913.968,42 0,92 2,90 2,65 40,88 1,09
SALITRE LTDA 9.152,23 6.704.848,89 2.223.656,58 0,14 3,02 0,41 6,02 0,02
SAN ANTONIO LTDA 309.832,20 9.511.578,69 1.453.972,28 3,26 6,54 21,31 55,95 11,92
SAN CRISTOBAL LTDA 119.691,67 17.421.024,52 3.822.847,93 0,69 4,56 3,13 33,74 1,06
SAN GABRIEL LTDA 14.934,73 10.914.647,08 1.582.822,39 0,14 6,90 0,94 73,09 0,69
SAN JORGE LTDA 45.554,36 18.313.546,09 2.933.053,74 0,25 6,24 1,55 52,99 0,82
SAN JUAN DE COTOGCHOA 163.820,76 7.928.591,09 3.707.388,66 2,07 2,14 4,42 65,01 2,87
SAN MIGUEL DE LOS BANCOS
LTDA 250.406,90 15.959.842,80 3.811.049,71 1,57 4,19 6,57 21,40 1,41
SAN MIGUEL DE PALLATANGA 134.679,51 22.543.475,24 4.144.831,02 0,60 5,44 3,25 47,91 1,56
SAN PEDRO LTDA 5.068,35 8.444.233,80 1.775.667,12 0,06 4,76 0,29 26,77 0,08
SAN VICENTE DEL SUR (2.014.816,74) 18.291.615,27 1.468.849,18 (11,01) 12,45 (137,17) 29,97 (41,12)
SANTA ANA DE NAYON (118.812,76)| 25.337.158,02 5.038.290,04 (0,47) 5,03 (2,36) 28,77 (0,68)
SANTA ANITA LTDA (384.882,59) 12.500.083,62 1.273.003,81 (3,08) 9,82 (30,23) 21,31 (6,44)
SEMBRANDO UN NUEVO PAIS 1.717,36 7.966.999,98 1.080.872,94 0,02 7,37 0,16 37,32 0,06
SENOR DE GIRON 94.865,62 16.249.196,81 3.371.257,49 0,58 4,82 2,81 26,96 0,76
SIERRA CENTRO LTDA 71.002,24 9.187.806,19 2.142.481,41 0,77 4,29 3,31 48,08 1,59
SUBOFICIALES DE LA POLICIA
NACIONAL (809.345,34) 4.207.140,07 457.460,65 (19,24) 9,20 (176,92) (31,44) 55,63
SUMAK KAWSAY LTDA 24.731,50 7.138.684,01 930.533,54 0,35 7,67 2,66 13,17 0,35
TENA LTDA 518.545,66 14.169.509,33 3.293.821,73 3,66 4,30 15,74 324,21 51,04
UNIDAD Y PROGRESO 192.287,27 23.425.334,60 2.816.570,88 0,82 8,32 6,83 58,22 3,97
UNION EL EJIDO 397.145,18 18.357.946.,45 2.218.262,98 2,16 8,28 17,90 39,38 7,05
UNIVERSIDAD CATOLICA DEL
ECUADOR 51.403,26 13.942.873,75 1.513.804,80 0,37 9,21 3,40 2,13 0,07
UNIVERSIDAD DE GUAYAQUIL
LTDA 10.794,19 6.309.079,97 913.210,41 0,17 6,91 1,18 49,51 0,59
VENCEDORES DE TUNGURAHUA
LTDA 28.758,49 7.323.388,13 1.329.763,95 0,39 5,51 2,16 49,96 1,08
VISION DE LOS ANDES VISANDES (166.375,53) 7.106.695,10 948.746,41 (2,34) 7,49 (17,54) 53,27 (9,34)
Total segemnto 2.498.792,10 | 973.874.475,40| 178.268.626,81 0,26 5,46 1,40 36,12 0,51

Fuente: Elaborado por el autor en base a la informacion de la SEPS
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Tabla 9: Calculo de dimensiones segmento tres afio 2019

Resultados Rentabilidad Rentabilidad  Coeficiente  Tasade
depuesto de Activo Total Economica Apalancamiento Financiera de retencion  crecimientos

Entidad Financiera impuestos Promedio Recurso Propios  (ROA) financiero (ROE) X2 sostenible Y1

13 DE ABRIL 4.841,42 9.817.520,82 3.703.202,58 0,05 2,65 0,13 1,07 0,00
16 DEJULIO LTDA 133.201,50 13.158.125,96 1.547.284,38 1,01 8,50 8,61 34,47 2,97
ACCION IMBABURAPAK LTDA 8.147,93 14.720.245,27 2.333.872,33 0,06 6,31 0,35 41,90 0,15
ACCION TUNGURAHUA LTDA 21.866,71 8.122.882,20 1.376.942,68 0,27 5,90 1,59 35,75 0,57
ALIANZA MINAS LTDA 16.813,19 22.330.816,20 3.782.176,61 0,08 5,90 0,44 51,97 0,23
ANDINA LTDA 189,26 16.467.471,77 1.762.282,59 0,00 9,34 0,01 45,59 0,00
ANTORCHA LTDA 126.961,45 6.741.995,23 2.456.939,80 1,88 2,74 5,17 36,32 1,88
BASE DE TAURA -153.684,69 7.283.103,13 1.137.233,37 (211 6,40 (13,51) 21,06 (2,85)
CAMARA DE COMERCIO DE SANTO DOMINGO -391.277,18 8.683.192,18 700.411,10 (4,51 12,40 (55,86) 125,33 (70,01)
CANARLTDA 34.971,69 11.668.218,31 1.903.392,51 0,30 6,13 1,84 25,40 0,47
COCA LTDA 10.789,42 11.382.515,73 2.507.907,81 0,09 4,54 0,43 35,37 0,15
COOP CATARLTDA 979,09 8.228.573,19 1.275.626,03 0,01 6,45 0,08 28,97 0,02
CRECER WINARI LTDA 8.733,08 6.747.462,52 1.033.866,10 0,13 6,53 0,84 10,93 0,09
CREDIAMBATO LTDA 268.871,86 10.525.316,43 1.217.788,93 2,55 8,64 22,08 49,28 10,88
CREDIAMIGO LTDA -365.014,93 13.119.651,71 965.502,08 (2,78) 13,59 (37,81) 68,85 (26,03)
CRISTO REY 42.658,68 9.976.449,88 2.937.637,49 0,43 3,40 1,45 39,34 0,57
DE INDIGENAS CHUCHUQUI LTDA 117.701,94 15.385.104,03 1.988.183,80 0,77 7,74 5,92 52,91 3,13
DE LA MICROEMPRESA FORTUNA 2.463,83 15.641.716,56 1.922.468,50 0,02 8,14 0,13 37,05 0,05
DE LOS EMPLEADOS JUBILADOS Y EX-EMPLEADOS DEL 3.831,57 8.085.734,18 999.906,07 0,05 8,09 0,38 17,23 0,07
DEL DISTRITO METROPOLITANO DE QUITO AMAZONASY 119,78 8.181.793,53 1.833.628,46 0,00 4,46 0,01 23,54 0,00
DEL MAGISTERIO DE PICHINCHA 43.596,16 11.589.926,75 4.051.362,74 0,38 2,86 1,08 31,22 0,34
ECUACREDITOS LTDA 4.075,05 9.075.175,08 1.512.537,21 0,04 6,00 0,27 64,56 0,17
EDUCADORES DE PASTAZA LTDA 61.558,25 9.338.404,64 2.679.470,42 0,66 3,49 2,30 24,84 0,57
EDUCADORES DE ZAMORA CHINCHIPE LTDA 112.266,05 6.828.610,45 3.420.786,57 1,64 2,00 3,28 24,96 0,82
EDUCADORES PRIMARIOS DEL COTOPAXI 22.577,23 16.184.349,94 1.886.313,06 0,14 8,58 1,20 10,49 0,13
EDUCADORES TULCAN LTDA 107.585,65 26.787.995,25 3.488.582,26 0,40 7,68 3,08 36,54 1,13
EMPRENDEDORES COOPEMPRENDER LIMITADA 62.041,78 6.491.621,83 506.842,52 0,96 12,81 12,24 37,65 4,61
FASAYNAN LTDA 156.280,85 17.285.387,05 1.818.040,76 0,90 9,51 8,60 45,66 3,93
FONDO PARA EL DESARROLLO Y LA VIDA 2.819,43 14.942.465,13 3.005.366,83 0,02 4,97 0,09 76,18 0,07
FUTURO LAMANENSE 250.506,75 10.329.196,52 3.255.796,15 2,43 3,17 7,69 55,72 4,29
GANANSOL LTDA 108.774,20 11.108.250,85 1.474.735,90 0,98 7,53 7,38 75,93 5,60
HERMES GAIBOR VERDESOTO 57.071,76 8.382.658,76 1.592.354,72 0,68 5,26 3,58 51,03 1,83
HUAICANA LTDA 64.192,41 21.094.567,25 3.047.342,83 0,30 6,92 2,11 20,31 0,43
JUAN DE SALINAS 2.626,72 13.272.310,83 1.274.106,10 0,02 10,42 0,21 4,44 0,01
LA DOLOROSA LTDA 70.841,55 16.940.626,36 4.132.131,25 0,42 4,10 1,71 13,47 0,23
LA FLORESTA LTDA 23.786,27 5.964.720,20 790.785,46 0,40 7,54 3,01 55,78 1,68
MAGISTERIO MANABITA LIMITADA 277.792,55 8.340.457,66 4.272.241,89 3,33 1,95 6,50 61,97 4,03
MAQUITA CUSHUN LTDA 339.775,97 21.867.927,44 2.970.005,80 1,55 7,36 11,44 47,14 5,39
MARCABELI LTDA 16.369,88 6.310.517,87 1.086.340,97 0,26 5,81 1,51 55,82 0,84
MICROEMPRESARIAL SUCRE 16.444,27 16.949.226,48 4.296.251,25 0,10 3,95 0,38 37,28 0,14
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Resultados Rentabilidad Rentabilidad ~ Coeficiente  Tasa de
depuesto de Activo Total Economica  Apalancamiento Financiera de retencion  crecimientos

Entidad Financiera impuestos Promedio Recurso Propios (ROA) financiero (ROE) X2 sostenible Y1

MINGA LTDA 47.682,93 17.076.711,62 3.868.098,61 0,28 441 1,23 63,59 0,78
MULTIEMPRESARIAL 9.832,45 13.201.391,08 1.897.925,81 0,07 6,96 0,52 52,68 0,27
NUEVA ESPERANZA LTDA 17.366,96 5.758.879,55 861.125,26 0,30 6,69 2,02 43,80 0,88
NUEVA HUANCAVILCA 75.601,53 13.154.311,79 1.566.748,16 0,57 8,40 483 61,18 2,95
PARA LA VIVIENDA ORDEN Y SEGURIDAD 24.812,67 6.569.634,53 2.168.276,55 0,38 3,03 114 7,32 0,08
PICHINCHA LTDA 46.404,80 7.269.600,49 1.264.491,02 0,64 5,75 3,67 69,37 2,55
PUELLARO LTDA 21.229,06 19.800.708,33 3.667.917,79 0,11 5,40 0,58 35,50 0,21
PUSHAK RUNA HOMBRE LIDER 35.417,96 8.779.763,66 1.830.223,34 0,40 4,80 1,94 46,66 0,90
SALINAS LIMITADA 48.190,17 6.724.767,26 1.448.967,44 0,72 4,64 333 30,63 1,02
SALITRELTDA -728.280,88 9.175.128,34 2.260.202,60 (7,94) 4,06 (32,22) 58,84 (18,96)
SAN ANTONIO LTDA 1.059,54 18.829.090,83 3.196.584,84 0,01 5,89 0,03 63,70 0,02
SAN CRISTOBAL LTDA 28.070,37 8.403.903,40 1.943.662,04 0,33 432 144 31,37 0,45
SAN GABRIEL LTDA 64.098,89 11.482.896,48 2.576.427,55 0,56 4,46 2,49 35,85 0,89
SAN JORGE LTDA 118.907,91 9.497.897,21 1.399.462,83 1,25 6,79 8,50 34,91 2,97
SAN JUAN DE COTOGCHOA 134.390,51 13.695.901,44 2.389.252,65 0,98 5,73 5,62 30,92 1,74
SAN MIGUEL DE LOS BANCOS LTDA 127.733,45 18.021.477,88 3.777.183,34 0,71 477 3,38 32,38 1,09
SAN MIGUEL DE PALLATANGA 155.936,25 8.730.280,79 2.673.450,08 1,79 327 5,83 58,27 340
SAN MIGUEL LTDA 6.635,80 6.841.715,98 933.413,92 0,10 7,33 0,71 20,79 0,15
SANTA ANITA LTDA 4.052,62 12.184.183,40 1.866.718,36 0,03 6,53 0,22 73,84 0,16
SEMBRANDO UN NUEVO PAIS -1.083.344,02 12.021.143,72 1.874.404,20 (9,01 6,41 (57,80) 1.957,18 (1.131,18)
SENOR DE GIRON 137.646,25 20.760.335,04 2.774.668,08 0,66 7,48 4,96 30,85 153
SIERRA CENTRO LTDA -338.236,80 17.517.961,49 2.619.311,79 (1,93) 6,69 (12,9 94,11 (12,15)
SUMAK KAWSAY LTDA 92.172,86 12.623.658,61 1.710.423,74 0,73 7,38 5,39 48,02 2,59
SUMAK SISA 45.486,10 7.302.846,84 1.195.840,50 0,62 6,11 3,80 75,33 2,87
TENA LTDA -1.060.642,95 20.915.140,06 3.493.751,35 (5,07) 5,99 (30,36) 76,69 (23,28)
UNIBLOCK Y SERVICIOS LTDA 11.263 54 7.090.882,05 847.614,18 0,16 8,37 1,33 37,61 0,50
UNIDAD Y PROGRESO 202.054,33 9.607.992,04 2.470.479,81 2,10 389 8,18 52,17 421
UNION EL EJIDO 509.677,22 19.805.889,71 4.894.735,38 2,57 4,05 10,41 37,10 3,86
UNIVERSIDAD CATOLICA DEL ECUADOR 15.467,37 7.081.230,83 1.081.358,23 0,22 6,55 1,43 12,92 0,18
UNIVERSIDAD DE GUAYAQUIL LTDA 16.823,28 5.466.325,09 3.083.561,86 0,31 1,77 0,55 14,04 0,08
VENCEDORES DE TUNGURAHUA LTDA 75.145,77 9.460.731,63 1.605.961,49 0,79 5,89 4,68 51,32 2,40
Total Segmento 556.804,32 850.204.666,34 |  157.189.890,71 0,07 5,41 0,35 42,24 0,15

Fuente: Elaborado por el autor en base a la informacion de la SEPS
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Tabla 10: Calculo de dimensiones segmento tres afio 2020

Resultados Rentabilidad Rentabilidad Coeficiente Tasa de
depuesto de Activo Total Economica Apalancamiento Financiera de retencion  crecimientos

Entidad Financiera impuestos Promedio Recurso Propios financiero (ROE) X2 sostenible Y1

13 DEABRIL 12.026,92 10.478.946,72 3.843.240,65 0,11 2,73 0,31 2,48 0,01
16 DEJULIO LTDA 102.417,11 15.125.211,70 1.674.082,88 0,68 9,03 6,12 35,60 2,18
ABDON CALDERON LTDA 44.723,00 5.709.707,31 811.720,02 0,78 7,03 5,51 35,70 1,97
ACCION IMBABURAPAK LTDA 1.702,02 16.445.513,83 2.688.696,78 0,01 6,12 0,06 43,11 0,03
ACCION TUNGURAHUA LTDA 15.044,87 10.461.682,63 1.612.336,72 0,14 6,49 0,93 39,37 0,37
ANDINA LTDA 2.186,46 19.530.396,19 2.238.893,28 0,01 8,72 0,10 49,10 0,05
ANTORCHA LTDA 63.736,10 6.470.012,26 2.522.988,74 0,99 2,56 2,53 41,11 1,04
BASE DE TAURA 33.763,82 6.936.599,46 1.363.082,45 0,49 5,09 2,48 23,36 0,58
CACPE CELICA 48.426,76 5.998.863,12 1.390.026,91 0,81 4,32 3,48 33,41 1,16
CAMARA DE COMERCIO DE SANTO DOMING -41.170,10 7.995.236,38 885.147,99 (0,51) 9,03 (4,65) 129,07 (6,00)
CAMPESINA COOPAC 1.665,37 7.689.646,73 1.208.450,03 0,02 6,36 0,14 43,10 0,06
CANAR LTDA 57.818,87 11.172.661,76 1.993.630,21 0,52 5,60 2,90 28,74 0,83
CIUDAD DE QUITO 2.614,09 5.571.287,91 540.556,42 0,05 10,31 0,48 7,58 0,04
COCA LTDA 12.996,42 11.013.066,39 2.589.801,57 0,12 4,25 0,50 36,90 0,19
COOP CATARLTDA -347.479,37 6.565.383,59 920.394,84 (5,29) 7,13 (37,75) 44,33 (16,74)
COORAMBATO LTDA 26.353,17 5.395.281,55 1.696.960,81 0,49 3,18 1,55 55,19 0,86
CRECER WINARI LTDA 15.433,59 6.798.577,05 1.067.227,36 0,23 6,37 1,45 13,88 0,20
CREDI YA LTDA 25.068,10 8.632.298,89 914.539,52 0,29 9,44 2,74 66,73 1,83
CREDIAMBATO LTDA 94.619,70 10.335.177,95 1.297.604,12 0,92 7,96 7,29 64,37 4,69
CREDIAMIGO LTDA 5.624,92 13.829.319,33 1.410.347,23 0,04 9,81 0,40 47,45 0,19
CREDIL LTDA 31.401,02 7.600.992,34 1.634.683,74 0,41 4,65 1,92 73,22 1,41
DE INDIGENAS CHUCHUQUI LTDA 27.228,31 15.828.434,31 2.320.511,76 0,17 6,82 1,17 50,77 0,60
DE LA MICROEMPRESA FORTUNA 7.715,31 15.719.459,58 1.980.847,41 0,05 7,94 0,39 39,15 0,15
DE LOS EMPLEADOS JUBILADOS Y EX-EMPLE] 7.181,90 8.346.463,68 1.009.406,21 0,09 8,27 0,71 17,39 0,12
DEL DISTRITO METROPOLITANO DE QUITO A -610.165,22 6.345.002,98 1.236.866,53 (9,62 5,13 (49,33 37,75 (18,62)
DEL MAGISTERIO DE PICHINCHA 36.764,07 11.302.761,13 4.088.884,70 0,33 2,76 0,90 31,97 0,29
ECUACREDITOS LTDA 7.566,81 10.427.590,79 1.743.880,74 0,07 5,98 0,43 65,79 0,29
EDUCADORES DE PASTAZA LTDA 76.099,08 9.392.209,71 2.802.579,85 0,81 3,35 2,72 27,58 0,75
EDUCADORES DE ZAMORA CHINCHIPE LTDA| 80.828,83 6.602.043,82 3.403.712,08 1,22 1,94 2,37 28,89 0,69
EDUCADORES PRIMARIOS DEL COTOPAXI 69.374,09 18.175.783,06 2.639.046,59 0,38 6,89 2,63 8,50 0,22
EMPRENDEDORES COOPEMPRENDER LIMITA 40.940,03 8.360.080,00 601.037,80 0,49 13,91 6,81 45,55 3,10
ETAPA 20.583,80 5.415.712,82 968.987,51 0,38 5,59 2,12 65,21 1,39
FASAYNAN LTDA 127.227,29 21.469.688,66 2.135.857,65 0,59 10,05 5,96 53,50 3,19
FOCLA 15.441,44 7.147.320,88 1.862.118,38 0,22 3,84 0,83 27,12 0,22
FONDO PARA EL DESARROLLO Y LA VIDA 6.667,17 14.368.659,71 3.182.357,37 0,05 4,52 0,21 77,17 0,16
FUTURO LAMANENSE 200.096,62 10.317.574,38 3.555.290,16 1,94 2,90 5,63 57,34 3,23
GANANSOL LTDA 88.401,27 11.768.366,09 1.594.261,46 0,75 7,38 5,54 78,96 4,38
HERMES GAIBOR VERDESOTO 110.483,26 9.065.782,27 2.018.672,48 1,22 4,49 5,47 53,86 2,95
IMBABURA IMBACOOP LTDA 11.591,62 9.068.005,19 733.285,06 0,13 12,37 1,58 4,17 0,07
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Resultados Rentabilidad Rentabilidad Coeficiente = Tasade
depuesto de Activo Total Economica Apalancamiento Financiera de retencion  crecimientos

Entidad Financiera impuestos Promedio Recurso Propios financiero (ROE) X2 sostenible Y1

INTERANDINA 9.055,49 7.415.021,69 1.137.527,70 0,12 6,52 0,80 52,83 0,42
JUAN DE SALINAS 11.969,57 15.201.297,68 1.424.754,51 0,08 10,67 0,84 11,69 0,10
LA DOLOROSA LTDA -187.894,49 16.805.184,56 3.725.511,12 (1,12) 4,51 (5,04) 15,79 (0,80)
LA FLORESTA LTDA 4.868,24 6.488.836,79 979.055,59 0,08 6,63 0,50 56,21 0,28
MAGISTERIO MANABITA LIMITADA 162.892,67 8.617.428,03 4.470.769,29 1,89 1,93 3,64 65,93 2,40
MICROEMPRESARIAL SUCRE 13.222,18 16.802.436,68 4.326.764,44 0,08 3,88 0,31 37,29 0,11
MINGA LTDA 170.708,56 18.783.860,18 4.413.280,81 0,91 4,26 3,87 63,78 2,47
MULTIEMPRESARIAL 13.374,64 13.612.745,96 2.012.042,55 0,10 6,77 0,66 56,18 0,37
MUSHUK-YUYAY 114.846,71 25.126.258,41 2.658.256,19 0,46 9,45 4,32 59,06 2,55
NUEVA ESPERANZA LTDA 38.248,14 7.348.206,36 1.024.506,84 0,52 7,17 3,73 46,68 1,74
NUEVA HUANCAVILCA 11.911,03 16.773.600,74 1.812.130,20 0,07 9,26 0,66 67,62 0,44
PARA LA VIVIENDA ORDEN Y SEGURIDAD 8.504,04 7.532.819,65 2.181.614,14 0,11 3,45 0,39 10,18 0,04
PICHINCHA LTDA -27.348,75 6.831.173,91 1.343.335,23 (0,40) 5,09 (2,04) 76,72 (1,56)
PUELLARO LTDA 20.805,79 20.642.774,83 3.879.130,86 0,10 5,32 0,54 40,20 0,22
PUSHAK RUNA HOMBRE LIDER 5.834,58 9.459.728,64 2.009.761,97 0,06 4,71 0,29 52,75 0,15
SALINAS LIMITADA 52.933,10 6.761.126,55 1.543.406,15 0,78 4,38 3,43 32,33 1,11
SALITRELTDA 180,16 9.424.878,22 3.213.011,91 0,00 2,93 0,01 60,99 0,00
SAN ANTONIO LTDA 40.728,56 26.054.139,05 3.975.791,13 0,16 6,55 1,02 59,81 0,61
SAN CRISTOBAL LTDA 66.032,61 9.864.515,18 2.064.810,92 0,67 4,78 3,20 31,70 1,01
SAN GABRIEL LTDA 104.895,09 11.529.358,02 2.908.364,50 0,91 3,96 3,61 43,64 1,57
SAN JORGE LTDA 81.630,76 10.917.642,67 1.610.337,12 0,75 6,78 5,07 4541 2,30
SAN JUAN DE COTOGCHOA 44.236,43 14.077.174,28 2.490.950,54 0,31 5,65 1,78 38,97 0,69
SAN MIGUEL DE LOS BANCOS LTDA 73.180,55 18.909.737,11 3.889.634,77 0,39 4,86 1,88 36,20 0,68
SAN MIGUEL DE PALLATANGA 257.045,55 9.874.444,29 2.958.300,97 2,60 3,34 8,69 58,90 5,12
SAN MIGUEL LTDA 20.438,37 9.164.547,12 1.028.236,20 0,22 8,91 1,99 24,46 0,49
SAN PEDRO LTDA 3.869,78 8.445.940,76 4.295.510,83 0,05 1,97 0,09 9,56 0,01
SANTA ANITA LTDA -281.562,06 12.709.844,10 1.732.064,97 (2,22) 7,34 (16,26) 92,34 (15,01)
SERVIDORES MUNICIPALES DE CUENCA 43.306,38 6.226.134,27 814.754,88 0,70 7,64 532 21,62 1,15
SIERRA CENTRO LTDA 27.935,36 17.705.769,72 3.497.534,33 0,16 5,06 0,80 80,37 0,64
SUMAK KAWSAY LTDA 75.045,96 14.823.511,08 2.076.475,26 0,51 7,14 3,61 50,77 1,83
SUMAK SAMY LTDA 26.194,59 8.196.943,76 1.289.551,63 0,32 6,36 2,03 32,48 0,66
SUMAK SISA 125.464,90 11.640.278,53 1.625.911,75 1,08 7,16 7,72 72,55 5,60
UNIBLOCK Y SERVICIOS LTDA 1.906,29 8.346.669,08 1.000.252,44 0,02 8,34 0,19 42,09 0,08
UNIDAD Y PROGRESO 91.867,47 10.255.065,71 2.599.144,66 0,90 3,95 3,53 59,30 2,10
UNION EL EJIDO 39.508,19 21.706.527,97 4.961.774,61 0,18 4,37 0,80 46,25 0,37
UNIOTAVALO LTDA 2.627,93 6.306.580,21 810.111,10 0,04 7,78 0,32 55,87 0,18
UNIVERSIDAD CATOLICA DEL ECUADOR 26.601,64 8.265.032,71 1.304.035,96 0,32 6,34 2,04 15,09 0,31
UNIVERSIDAD DE GUAYAQUIL LTDA 80.309,30 5.402.454,61 2.939.385,63 1,49 1,84 2,73 15,23 0,42
VENCEDORES DE TUNGURAHUA LTDA 87.633,50 12.423.133,06 1.880.097,55 0,71 6,61 4,66 50,78 2,37
Total Segmento 3 1.996.007,33 | 875.349.624,32 166.089.907,26 0,23 5,27 1,20 43,45 0,52

Fuente: Elaborado por el autor en base a la informacion de la SEPS
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CAPITULO IV

4. ANALISIS E INTERPRETACION DE RESULTADOS
4.1. Analisis e interpretacion

Con el fin de cumplir con los objetivos de la presente investigacion se procede a
efectuar el andlisis e interpretacién de los resultados por un lado los resultados del
analisis descriptivo a partir de la medicion de la variable dependiente tasa
decrecimiento sostenible y comparando los resultados entre la entidades de sector
Financiero Popular y Solidario de los Segmento 2 y 3 durante el periodo 2016-2020,
para ello se utilizara un cuadro que resume los indicadores de rentabilidad
financiera, coeficiente de retencion de beneficios y por ultimo el calculo de la

variable tasa de crecimiento sostenible del segmento de estudio

Por otro lado se realiza el analisis de la relacion existente entre las variables
explicativas rentabilidad financiera, y coeficiente de retencion en la tasa de
crecimiento sostenible a través de la utilizacion del modelo de regresion mdltiple,
empleando los valores calculados del cuadro resumen de las entidades del sector

Financiero Popular y Solidario del segmento 2 y 3

Tabla 11: Rentabilidad financiera segmento 2

2016| 2017| 2018]| 2019|2020

Resultado después de impuestos /ATMs
(%)
ROA (1) 0,01 048 (0,86 0,48 (0,41

Apalancamiento Financiero
(ATMs/recurso propios) (2) 6,07 6,61 |564 |551 |5,62

Rentabilidad Financiera (ROE) = (1*2) 0,06 3,17 1485 [2,64 |2,30

Fuente: Elaborado del autor en base a la informacion de la SEPS.
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Tabla 12: Rentabilidad financiera segmento 3

2016 2017 |2018 |2019 |2020
Resultado después de impuestos /ATMs (%)
ROA (1) 0,34 0,20 |0,26 |0,07 |0,23
Apalancamiento Financiero (ATMs/recurso
propios) (2) 5,19 565 |546 |541 |527
Rentabilidad Financiera (ROE) = (1*2) 1,76 1,13 1,42 |0,38 |1,21

Fuente: Elaborado por el autor en base a la informacion de la SEPS.

Sobre la base de los conceptos y fundamentos se ha construido una sintesis descritas
en la tabla 1 y 2 que pone de manifiesto que la rentabilidad econdmica ROA de las
entidades del segmento 2 no llega en ninguno de los afios al 1% de los activos
promedios, por otro lado el apalancamiento financiero en promedio asciende al
5,89% segun muestra el calculo realizado, ademas la rentabilidad financiera ha ido
creciendo desde el afio 2016 hasta el afio 2018 llegando a un 4,85, sin embargo a
partir del afio 2019 se evidencia una disminucion respecto de los afios anteriores que
se mantenia un constante crecimiento, la rentabilidad financiera de la entidades del
segmento 3 como se indica en la tabla 2 mantienen una mayor fluctuacion por cuanto
su indicador no mantiene en un estandar de disminucion ni tampoco un crecimiento

sostenido.

Comparativamente el apalancamiento financiero reflejado por las entidades del
segmento 2 mantiene una mejor posicion cuyos valores se sitdan en los ratios 6,07%
6,61% 5,64% 5,51% 6,62% en los afios 2016 al 2020 respectivamente, y por lo
contrario la entidades del segmento 3 alcanzan tasas de apalancamiento financiero
menores como se indican 5,19% 5,65% 5,46% 5,41% y 5,27, lo que muestra que las
entidades del segmento 2 mantiene una mejor rentabilidad financiera en promedio
superior en 1,51% vy sustentan tal superioridad en una mayor rentabilidad econdémica
y en un mayor apalancamiento financiero lo que les coloca en una situacion de

ventaja de cara al crecimiento sostenible.
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Tabla 13: Coeficiente de retencion de beneficios segmento 2

2016 |2017 |2018 |2019 |2020

Entidades Sector Financiero Popular y
Solidario Segmento 2 34,47 |38,85 (40,96 | 45,40 |46,04

Fuente: Elaborado por el autor en base a la informacion de la SEPS

Tabla 14: Coeficiente de retencidn de beneficios segmento 3

2016 2017 |2018 | 2019 |2020

Entidades Sector Financiero Popular y
Solidario Segmento 2 30,89 34,73 | 36,12 (42,24 | 43,45

Fuente: Elaborado por el autor en base a la informacion de la SEPS

Las cifras anteriores claramente indican que la distribucion de los resultados en
donde estd regulada como es el caso de la Cooperativas de Ahorro y Créditos
generan que el coeficiente de retencion de beneficios se refleje alto tanto en las
entidades del segmento 2 como en el 3, es asi que el indicador se muestran superiores
al 30% en ambos casos, sin embargo en el analisis de las cifras las Cooperativas del
segmento 2 presentan una ligera superioridad en el coeficiente de retencion que se
sitian en un variacion del 34,47% 38,85% 40,96% 45,40% y 46.04% desde al afio
2016 al 2020 frente a las variaciones del 30,89% 34,73% 36,12% 42,24% y 43,45%
que presentan las entidades del segmento 3, en suma el estudio efectuado pone de
manifiesto que la retencion de beneficios es una palanca para el crecimiento
sostenible en las Cooperativas de Ahorro y Crédito, en este caso es el segmento 3
mantiene cierta debilidad para obtener una tasa de crecimiento superior en base al

coeficiente de retencion de beneficios.

Tabla 15: Tasa de crecimiento sostenible segmento 2

2016 |2017 2018 2019 2020

Rentabilidad Financiera (ROE)

(1) 0,06 [3,17 4,85 2,64 2,30
Coeficiente de retencion (CR) (%)
(2) 34,47 |38,85 40,96 | 45,40 46,04

ROE*CR=Crecimiento Sostenible
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(1*2) ‘0,02 ‘1,23 ‘1,99 ‘1,20 1,06

Fuente: Elaborado por el autor en base a la informacion de la SEPS

Tabla 16: Tasa de crecimientos sostenible segmento 3

2016 | 2017 2018 2019 2020

Rentabilidad Financiera (ROE) (1) |1,76 1,13 1,42 0,38 1,21

Coeficiente de retencion (CR) (%)

(2) 30,89 (34,73 (36,12 42,24 43,45
REO*CR=Crecimiento Sostenible
(1*2) 0,55 0,39 0,51 0,16 0,53

Fuente: Elaborado por el autor en base a la informacion de la SEPS

De los datos de las tablas 5 y 6 nos permiten identificar dos aspectos de importancia:
la tendencia y la posicion comparativa entre los dos segmentos. En cuanto a la
tendencia se evidencia una evolucién positiva de la tasa de crecimiento sostenible
tanto en las entidades del segmento 2 y 3 sostenida fundamentalmente en ambos
casos por indicadores de rentabilidad financiera positivos y los coeficientes de

retencion que se mantiene en niveles afines en los afios considerados para el estudio.

En cuanto a la posicion comparativa un detalle no menor que resulta del analisis de
las cifras es que se muestra que las entidades del segmento 2 mantiene una tasa de
crecimiento superior al segmento 3 como se indicada en la variaciones del 0,02%
1.23% 1.99% 1.20% y 1.06% en los afios 2016 al 2020 respectivamente frente a las
variaciones del 0,55% 0.39% 0.51% 0.16% y 0.533%, estas diferencias dan lugar que
las Cooperativas del segmento 2 tienen un mayor potencial de crecimiento interno
respecto de las entidades del segmento 3, lo cual les suministra una ventaja
competitiva tomando en cuenta la obtencion de recursos en los mercados y la

disponibilidad de fondos mas inmediata que se estima la autogeneracion.

Para determinar si los componentes de rentabilidad financiera y coeficiente de
retencion de beneficios influyen en la tasa de crecimiento sostenible se procede a
realizar un andlisis mediante el modelo econométrico de regresion multiple
utilizando del software SPSS, para lo cual se procede a estructurar las variables

explicativas definidas como el indicador de rentabilidad financiera y coeficiente de
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retencion durante el periodo 2016 al 2020 de los segmentos tres y dos de las

Entidades del Sistema Financiero Popular y Solidario,

En primera instancia se procede a elaborar el modelo de regresion multiple tomando
en consideracion las variables descritas para la entidades del segmento dos y tres, sin
embargo de acuerdo a la inestabilidad de los datos de instituciones que mantienen
pérdidas durante el periodo de estudio es necesario insertar en el modelo dos
variables de ajuste, por un lado la variable resultados tomando un valor de 0 cuando
exista perdida y 1 cuando se presente utilidad, y la variable incremento del activo, de
igual forma tomando un valor de 0 cuando exista crecimiento del activo y 1 si existe
decrecimiento, para determinar el incremento del activo y la presencia de pérdida o
utilidad se utilizo el analisis financiero de variaciones y tendencias como lo plantean
Ross, Werterfiel, y Jaffe (2012).

V=X;_Xo

Donde:

V = es laobservacion absoluta
X1= Observacion afio actual
Xo= Observacion afio anterior

A partir de esta consideracion se procede a ejecutar el modelo para las entidades del

Sector Financiero Popular y Solidario del segmento 2

Tabla 17: Ecuacion del modelo segmento 2

Coeficientes no Coeficientes Estadisticas de
estandarizados estandarizados colinealidad
Modelo B Error estandar Beta t Sig. Tolerancia VIF
1 (Constante) -1,315 247 -5,334 ,000
Resultado ,033 225 ,004 ,148 ,883 ,760 1,316
Incremento de Activos ,308 207 ,040 1,491 ,138 831 1,203
Rentabilidad Financiera 461 ,013 ,904 35,382 ,000 ,923 1,084
Coeficiente de ,020 ,002 240 9,575 ,000 ,959 1,043

Fuente: Elaborado por el autor
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Segun la informacion proporcionada por el modelo descrito en la tabla 7 la ecuacion
que representa la regresion de la tasa de crecimiento sostenible de las entidades del

segmento dos Y las variables explicativas es expresa de la siguiente manera

Y= -1,315 + 0,33 Resultado + 0,308 Incremento de activos + 0,461 Rentabilidad

Financiera + 0,20 Coeficiente de Retencion.

Lo cual indica que por un punto mas de incremento en la variable Rentabilidad
Financiera se incrementa la tasa de Crecimiento Sostenible en 0,461. Respecto a la
variable coeficiente de retencién, la tasa sube en tan solo 0,20 por cada unidad, por
ultimo es imperante indicar que en ausencia de las dos variables explicativas no
existe crecimiento sostenible lo que se ratifica con la presencia de la constante
negativa de -1,315, lo cual tiene su ldgica por cuanto la rentabilidad y el coeficiente

de retencion convergen o se traducen en crecimiento sostenible

Tabla 18: Bondad de ajuste segmento 2

R cuadrado |Error estandar Estadsticos de cambio Durbin-
Modelo R Rcuadrado|  ajustado dela  |CambioenR|CambioenF| gl o |Sig. Cambio| Wiatson
1 o 885 883 63209 885 367410 191 000p 1,808

Fuente: Elaborado por el autor

Los resultados muestran que el coeficiente de correlacion mdltiple es 0,941 es decir
la correlacién entre el conjuntos de variables explicativas rentabilidad financiera y
coeficiente de retencion y la constante se predicen en un 89% de la variabilidad de
Y (0,941), de acuerdo a los datos de ajuste se puede determinar que el modelo es
bastante alto, por otro lado el indicador de Durbin Watson es menor que 2 se
presenta en 1,808 lo cual implica que sustancialmente existe auto correlacion

positiva.

Tabla 19: Validez del modelo segmento 2

Suma de Media
Modelo cuadrados gl cuadratica F Sig.
1 Regresion 587,182 4 146,795 367,410 ,000°
Residuo 76,312 191 ,400
Total 663,494 195

Fuente: Elaborado por el autor
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Como se puede observar en el resultado del modelo claramente es valido para la

presentacion de los datos, por cuanto el valor de significacion resultante es (p=0,000)

lo cual indica que la probabilidad de que el conjunto de variables explicativas

insertadas no sea suficiente para aportar la prediccién de los valores de Y, en otras

palabras las variaciones en

la variable crecimiento sostenible se explican

significativamente por el conjunto de efectos predictivos identificados en el estudio.

Tabla 20: Analisis de correlacion segmento 2

Crecimiento Incremento de| Rentabilidad | Coeficiente
Sostenible | Resultado Activos Financiera |de Retencion
Correlacion de |Crecimiento Sostenible 1,000 ,226 175 ,909 232
Pearson Resultado ,226 1,000 ,400 274 -,174
Incremento de Activos ,175 ,400 1,000 ,143 ,018
Rentabilidad Financiera ,909 274 ,143 1,000 -,009
Coeficiente de ,232 -,174 ,018 -,009 1,000
Sig. (unilateral) |Crecimiento Sostenible ,001 ,007 ,000 ,001
Resultado ,001 ,000 ,000 ,007
Incremento de Activos ,007 ,000 ,023 ,400
Rentabilidad Financiera ,000 ,000 ,023 ,450
Coeficiente de ,001 ,007 ,400 ,450
N Crecimiento Sostenible 196 196 196 196 196
Resultado 196 196 196 196 196
Incremento de Activos 196 196 196 196 196
Rentabilidad Financiera 196 196 196 196 196
Coeficiente de 196 196 196 196 196

Fuente: Elaborado por el autor

Segun los autores Lalinde y Tarazona(2018) define la interpretacién de la magnitud

del coeficiente de correlacion de Pearson segun los siguientes rangos de valores.

Tabla 21: Rangos de interpretacion

Rangos de valores

Interpretacion

0.00< |rxy[<o0.10 Correlacion Nula
0.10< |rxy [<0.30 Correlacion debil
0.30 < | rxy [<0,50 Correlacion moderada
0.50 < | rxy | <1.00 Correlacion fuerte

Fuente: Elaborado por el autor
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Bajo este contexto y de acuerdo a los resultados de la correlacion se determina que la
relacion existente entre el indicador de rentabilidad financiera y la tasa de
crecimiento sostenible es fuerte por cuanto el valor obtenido se ubica en 0,909 muy
cercano a un 1, por el contrario la relacion entre el coeficiente de retencion y la tasa
de crecimiento es débil, ya que el valor resultante se presenta 0,234 se ubica entre
0,10y 0,30.

Para determinar el modelo de regresion multiple de las Entidades del Sector
Financiero Popular y Solidario del segmento 3 fue necesario realizar un ajuste a la
base de datos de este sector por cuanto existen instituciones que generaron pérdidas,
0 sus utilidades son muy pequefia por lo que los valores presentados por estas
entidades no contribuian a la validez del modelo, es asi que en la modelacion se dejo
de lado a 36 instituciones, por su poca aportacion al modelo, para realizar la
depuracion se realizd una grafico de dispersion y un diagrama de caja en donde se
pudo evidenciar la volatilidad de datos de las variables explicativas, es asi que se
tomo los puntos que se encontraban fuera del modelo y se procedid a dejarlos de

lado por su poca aportacion al patron de estudio.

Tabla 22: Ecuacion del modelo segmento 3

Coeficientes no Coeficientes Estadisticas de
estandarizados estandarizad colinealidad
Modelo B estandar Beta t Sig. Tolerancia VIF
1 (Constante) -0,883 120 -7,330 000
Resultado ,149 ,098 ,036 1,527 ,128 843 1,186
Incremento Activo -,137 074 -,040 -1,867 ,063 ,997 1,003
Rentabilidad 412 ,012 ,7195 34,083 ,000 ,840 1,190
Coeficiente ,022 ,001 349 15,854 ,000 ,941 1,062

Fuente: Elaborado por el autor.

Segun la informacion proporcionada en la tabla 12 por el modelo la ecuacion que
representa la regresion de la tasa de crecimiento sostenible de las entidades del

segmento tres y las variables explicativas es expresa de la siguiente manera

Y= -0,883 + 1,49 Resultado — 1,37 Incremento de activos + 0,412 Rentabilidad

Financiera + 0,22 Coeficiente de Retencién.
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Lo cual indica que por un punto mas de aumento en la variable Rentabilidad
Financiera se incrementa la tasa de Crecimiento Sostenible en 0,412. Respecto a la
variable coeficiente de retencion, la tasa sube en tan solo 0,022 por cada unidad de
incremento, por ultimo es importante indicar que en ausencia de las dos variables
explicativas no existe crecimiento sostenible lo que se ratifica con la presencia de la
constante negativa de -0,883, lo cual tiene su logica por cuanto la rentabilidad
financiera y el coeficiente de retencion convergen o se traducen en crecimiento

sostenible

Tabla 23: Bondad de ajuste segmento 3

Error Estadisticos de cambio
R cuadrado | estandar de | Cambio en { Cambio en Sig. Cambio| Durbin-
Modelo R Rcuadrado | ajustado la R cuadrado F gl gl enF Wiatson
1 923 ,852 ,851 50804 ,852| 466,255 4 323 ,000 1,917

Fuente: Elaborado por el autor.

Igual que el segmento 2 los resultados muestran que el coeficientes de correlacion
maultiple es 0,923 es decir la correlacion entre el conjuntos de variables explicativas
rentabilidad financiera y coeficiente de retencidn y la constante se predicen en un
85% de la variabilidad de Y (0,923), de acuerdo a los datos de ajuste se puede
determinar que el modelo es bastante alto, asi mismo el indicador de Durbin Watson
es menor 2 se ubica en 1,808 lo cual determina que sustancialmente existe auto

correlacion positiva.

Tabla 24: Validez del modelo segmento 3

Suma de Media
Modelo cuadrados o] cuadrética F Sig.
1 Regresion 481,375 4| 120,344 466,255 ,000°
Residuo 83,369 323 ,258
Total 564,743 327

Fuente: Elaborado por el autor.

Como se puede observar en el resultado del modelo claramente es valido para la

presentacion de los datos, por cuanto el valor de significacion resultante es (p=0,000)
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lo cual indica que la probabilidad de que el conjunto de variables explicativas
insertadas no sea suficiente para aportar la prediccion de los valores de Y, en otras
palabras las variaciones en la variable crecimiento sostenible se explican

significativamente por el conjunto de efectos predictivos identificados en el estudio.

Tabla 25: Anélisis de correlacion segmento 3

Crecimiento Incremento [Rentabilidad| Coeficiente
Sostenible | Resultado | Activo | Financiera | Retencion
Correlacion de  |Crecimiento 1,000 267 -,022 857 461
Pearson Resultado 267 1,000 042 350 -,130
Incremento Activo -,022 ,042 1,000 ,031 -,023
Rentabilidad 857 ,350 ,031 1,000 ,145
Coeficiente 461 -,130 -,023 ,145 1,000
Sig. (unilateral)  |Crecimiento ,000 ,349 ,000 ,000
Resultado ,000 ,225 ,000 ,009
Incremento Activo 349 225 286 341
Rentabilidad ,000 ,000 ,286 ,004
Coeficiente ,000 ,009 341 ,004
N Crecimiento 328 328 328 328 328
Resultado 328 328 328 328 328
Incremento Activo 328 328 328 328 328
Rentabilidad 328 328 328 328 328
Coeficiente 328 328 328 328 328

Fuente: Elaborado por el autor.

De acuerdo a los resultados de la correlacion se determina que la relacién existente
entre el indicador de rentabilidad financiera y la tasa de crecimiento sostenible es
fuerte por cuanto el valor obtenido se ubica en 0,857 muy cercano a un 1, por el
contrario la relacién entre el coeficiente de retencién y la tasa de crecimiento la
relacion es moderada, ya que el valor resultante se presenta 0,461 se ubica entre 0,30
y 0,50.
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4.2. Comprobacion de hipotesis

En la presente investigacion se plantearon tres hipdtesis para efectuar el desarrollo

del estudio.

H1 Los factores de rentabilidad financiera mantienen relacion con la variacion de la
tasa de crecimiento sostenible del sector Financiero Popular y Solidario del segmento

tres y dos.

H2 El coeficiente de retencion de beneficios mantienen relacién con la variacion de
la tasa de crecimiento sostenible del sector Financiero Popular y Solidario del

segmento tres y dos.

De acuerdo a los resultados obtenidos la primera y la segunda hipétesis se confirma
por cuanto tanto la variable rentabilidad financiera como el coeficiente de retencion
de beneficios mantiene relacion directa con la tasa de crecimiento sostenible lo que
se ratifica con los resultados arrogados por el modelo de regresion multiple, al

determinar que en ausencia de las dos variables no se existe crecimientos sostenible.
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CAPITULO V

5. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
5.1. Conclusiones

El presente estudio pone de manifiesto que la dimension rentabilidad financiera
(ROE) de la entidades del segmento dos, es uno de los factores bésicos para la tasa
de crecimiento sostenible, sustentandose en su crecimiento durante los afios 2016,
2017, 2018 no asi en el afio 2019, 2020 que se evidencia una baja, y
consecuentemente una diminuciéon de dicha tasa, por otro lado la rentabilidad
financiera (ROE) de la entidades del segmento 3 mantiene un disminucion constante

desde los afios 2016 al 2019, evidenciando una leve mejoria para el afio 2020.

En cuanto al coeficiente de retencion de beneficios, las entidades del sector
financiero popular y solidario que tienen regulada la distribucion de sus excedentes,
mantienen coeficientes normalizados, el promedio el segmento 2 es de 41,14% v el
promedio del segmento 3 es de 37,39% por lo que se concluye que las entidades
del segmento 2, por su estructura administrativa y financiera mucho mas consolidada
mantiene una mejor capacidad para acumular valores en las cuentas patrimoniales y

consecuentemente mayor tasa de crecimiento sostenible.

Se identifico que la rentabilidad financiera (ROE) es estadisticamente significativa
para explicar la tasa de crecimiento sostenible de las entidades del segmento dos, de
los resultados obtenidos se concluye que por cada unidad sumada a la variable
rentabilidad financiera, tasa de crecimiento sostenible se incrementa en 0,461,
evidenciando una relacion positiva, por otro lado la retencién de beneficios mantiene
una relacion débil respecto de la tasa de crecimiento sostenible, sin embargo se
puede estimar que por cada unidad adicionada a la variable coeficiente de retencion
de beneficios la tasa de crecimiento aumenta en 0,22 sin llegar a ser tan significativa

su influencia en la tasa de crecimiento sostenible.

Los resultados derivados de la aplicacion del modelo en las entidades del segmento
tres ponen de manifiesto que la rentabilidad financiera (ROE) al igual que en el
segmento dos mantienen una relacién estadistica significativa y explica que por cada

unidad sumada a la rentabilidad financiera la tasa de crecimiento sostenible se
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incrementa en 0,412, sin llegar a ser tan fuerte el incremento como en las entidades
del segmento dos, ademas la retencion de beneficios mantiene una relacion débil con
respecto al crecimiento sostenible, sin embargo por cada unidad adicionada a la
retencién de beneficios la tasa de crecimiento sostenible se incrementara en 0,20 sin

llegar a ser superior al crecimiento al de la entidades del segmento dos.

Bajo estas consideraciones se puede determinar que las entidades del segmento dos
mantendrian una mejor posicion de crecimiento sostenible frente a las entidades del
segmento tres a partir de un mejor tratamiento de la rentabilidad financiera y un
coeficiente de retencion superior, quedando como gestion para las entidades del
segmento tres identificar estrategias que permitan mejorar la rentabilidad financiera a
partir de una adecuada gestion de sus gastos y el incremento en la capacidad de
generar ingresos a partir del consumo de sus activos productivos, asi mismo la
acumulacion de valores en la cuenta del fondo irrepartible de reservas para

incrementar el coeficientes de retencion de beneficios.
5.2. Recomendaciones.

Una actividad para elevar la tasa de crecimiento sostenible de las entidades del
Sistema Financiero Popular y Solidario del segmento dos consistiria en realizar
correcciones positivas que incrementen el coeficiente de retencion de beneficios,
situacién que es factible por cuanto la politica permite retener al menos un 50% de
los resultados del ejercicio esta politica unida a ligeros aumentos en la rentabilidad
financiera, por la linea de la rentabilidad econdmica, otorgaria un mayor potencial de

crecimiento sostenible de la entidades del segmento dos.

Por otro lado las entidades del Sistema Financiero Popular y Solidario del segmento
tres para elevar su tasa de crecimiento sostenible, consistiria en incrementar la
rentabilidad financiera, a través de una mayor utilizacion del apalancamiento
financiero, y una mejora en la gestion de los gastos operativos asi como la
maximizacién de los ingresos que permitan elevar la rentabilidad econdmica ROA, y
de igual forma realizar retoques positivos en el coeficiente de retencion de

beneficios.

La correlaciéon define una relacion fuerte entre la variable explicativa rentabilidad

financiera y la tasa de crecimiento sostenible para el Sector Financiero Popular y
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Solidario del segmento dos, por lo que se pone de manifiesto que esta variable
determina de manera positiva 0 negativa la tasa de crecimiento sostenible, bajo este
contexto estas entidades deben mantener esta variable en constante crecimiento
positivo con la finalidad de elevar el crecimiento sostenible, de otro lado la relacion
de la variable coeficiente de retencion es débil, por lo que la influencia de esta
variables no es muy significativa, sin embargo a efectos de elevar la tasa de
crecimiento sostenible estas entidades deben realizar mejoraras en este indicador, con
la finalidad de que su aportacion sea significativa y contribuya al crecimiento
sostenible

A efectos de mantener un crecimiento sostenible es preciso que las entidades del
Sector Financiero Popular y Solidario de los segmentos dos y tres mantengan una
estructura financiera y administrativa que permita introducir estrategias, para la
gestion de los activos productivos a partir del consumo de los pasivos con costo de
forma equilibrada, y con esto maximizar los ingresos, por otro lado la gestion de los
gastos de operacion debe ser un actividad fundamental para estan entidades, con la
finalidad de ser mas eficientes en el tratamiento de los gastos, y traducirlos en

rentabilidad y por ende crecimiento sostenible.

Con la finalidad de mantener un crecimiento sostenible equilibrado es necesario que
tanto las entidades del sector financiero popular y solidario del segmento dos y tres
de sus excedentes procedan a capitalizar esos valores como estrategia de
consolidaciéon patrimonial e incremento de recursos propios Yy no se efectué la

distribucion de esos excedentes.
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